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2002. s.384. 
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Kuvio 5. 
 
 Lähde: Venäjän Federaation Tilastokeskus (Federal’naja sluzhba statistiki RF): 
Suorat investoinnit  148,3% kasvua 2010  4. neljännekseen verrattuna  
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Muut investoinnit 3,9% kasvua 2010  4. neljännekseen verrattuna 
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Kuvio 6. 
 
Lähde: Venäjän Federaation Tilastokeskus 
Venäjän Federaation Tilastotietokeskuksen tilastotiedot (Federal’naja sluzhba statistiki RF) 
1. neljännes 2011, milj. USA-dollaria. 
Kypros    2711   
Alankomaat    4027 
Luxemburg    726 
Saksa    1763 
Kiina    453 
Yhdistynyt kuningaskunta   2236 
Irlanti    1587 
Japani    215 
Ranska    473  
   
Yhdysvallat    318  
  
Suomi    63 (sellu- ja paperiteollisuus 
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sekä kustannus ja painamistoiminta   
43; rakennusteollisuus – 20) 
  
Tärkeimmät ulkomaisia sijoituksia koskevan lainsäädännön indikaattorit
4
 
(23. marraskuuta 2010 mennessä) 
 
23. marraskuuta 2010 mennessä Venäjän Federaation Kilpailuvirasto on saanut 
174 hakemusta (136 Strategisten alueidenulkomaissijoituslakia koskevaa, 
38ulkomaissijoituslakia koskevaa) 
413 ilmoitusta 
56 pyyntöä  lakien tulkinnan selvittämisestä 
233 lainsäädännön soveltamista koskevaa yhteydenottoa 
 
Ulkomaalaisinvestointien valtiollisen valvontakomission päätöksenteko 
(ennakkohyväksyntä, 47 hakemusta)
5
 
 
38 myönteistä päätöstä 
2 kielteistä päätöstä
6
 
7 päätöstä, joissa on asetettu ehdot 
 
Venäjän Federaation Kilpailuviraston päätöksenteko 
(174 asiaa)
7
 
17 hakemusta on käsitelty yksinkertaistetussa menettelyssä 
51 päätöstä hakemuksen käsittelemättä jättämisestä sillä perusteella, ettei ulkomaisella 
sijoittajalla ole lainsäädännössä tarkoitettua kontrollia strategisessa yhtiössä 
                                                          
4 Venäjän Federaation Kilpailuviraso.2010 
5 Venäjän Federaation Kilpailuviraso.2010 
6 Itar Tass News Agency:n mukaan ei yhdestäkään Komission päätöksestä ole valittu oikeusteitse. ks. 
[http://www.itar-tass.com] 
7 Venäjän Federaation Kilpailuviraso.2010 
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4 hakemusta on jätetty ilman käsittelyä (syynä oli se, ettei hakija ole toimittanut kaikkia 
tarpeellisia asiakirjoja määrätyssä ajassa) 
2 kielteistä päätöstä 
21 hakemusta peruutettiin
1 
 
 
 1. Johdanto 
1.1 Suomen ja Venäjän ulkomaisien investointien tarve. Tutkittavan problematiikan 
tausta. 
Maailmalaajuinen taantuma alkoi syyskuussa 2008. Dramaattisten tapahtumien ketju alkoi 
Yhdysvaltojen asuntomarkinnoiden hintakuplasta ja tästä seuranneesta markinnoiden 
romahduksesta. Yhdysvalloissa syntynyt finanssikriisi laajentui Eurooppaan. Tällä hetkellä 
huolestuttava taloustilanne jatkuu Euroopan Unionin yhteisvaluutan alueella. EU:n 
jäsenvaltioiden talouskasvu on hidastunut, samaan aikaan jäsenvaltiot velkaantuvat 
nopealla tahdilla, pankit ovat tulleet hyvin varovaisiksi lainojen myöntämisessä, ei vain 
yksityisille henkilöille, mutta myös yrityksille. Näiden syiden takia yritysten investoinnit 
ovat jäätymässä. Investoinnit ovat teholääkettä lamaantuneelle taloudelle. Toisaalta 
rahoituksen saaminen investointeja varten on äärimmäisen vaikeaa taantuman aikana. Näin 
päädytään noidankehään, josta ulospääsy on usein valtion taloudellisen politiikan käsissä. 
Valtio joutuu itse osallistumaan investointeihin saadakseen esimerkiksi uusia työpaikkoja 
kulutuksen aktivoimiseksi, tai strategisten yritysten toimintakelpoisina pitämiseksi jne. 
Myös ulkomaisten investointien rooli korostuu taantuman aikana merkittävästi. 
Ulkomaisten investoinnit tuovat pääoman lisäksi uusia työpaikkoja ja innovatiivisia 
teknologioita. 
Nordean 29. kesäkuuta 2012 tekemän taloudellisen tutkimuksen mukaan
8
 Suomen talous 
supistui toisella neljänneksellä. Viennistä riippuvaisena maana Suomen vienti vuoden 2012 
toisella neljänneksellä ”oli odotettua heikompi” ja tulee supistumaan lisää loppuvuoden 
aikana. Kulutus on heikentynyt ja työttömyys kasvaa entistä enemmän loppuvuonna. 2012 
vuosi-iflaation taso on noin 3 %. Näillä näkymillä Suomi on jo vuonna 2012 lähellä 
taantumaa.  
Suomen ulkomaisien investointien tarve johtuu myös siitä, että vuodesta 2008 lähtien 
suomalaiset yritykset ovat ahkerasti lähteneet ulkomaille. Jo Suomen tilastokeskuksen 
vuoden 2008 teollisuuden toimialakatsauksessa kerrottiin, että ” toimintojen ulkoistaminen 
tai siirtäminen ulkomaille on tuoreen tutkimusaineiston mukaan ollut suomalaisissa 
teollisuusyrityksissä yleisempää kuin monissa muissa EU-maissa. Korkean teknologian 
teollisuus on muuta teollisuutta aktiivisemmin ulkoistanut ja siirtänyt toimintojaan 
ulkomaille”9. Erityisesti Kiina on ollut suosittu kohde ulkoistaa toimintansa. Halpa 
työvoima ja valtion tarkasti harkittu talouspolitiikka ovat nostaneet Kiinan suosiota 
investointikohteena. Koska suomalaisen teollisuuden maahanmuutto on erittäin haitallista 
valtion taloudelle erityisesti vaikeassa taloudellisessa tilanteessa, muuttaneiden yritysten 
tilalle on saatava myös uusia ulkomaisia yrityksiä. 
                                                          
8 [http://newsroom.nordeamarkets.com/en/files/2012/06/Finland_Monthly_June_2012.pdf[] 
9 [http://www.stat.fi/artikkelit/2009/art_2009-01-14_001.html?s=7] 
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Suomen lähin ja samana aikana nopeimmin kehittyvä markkina-alue on Venäjä, jonka 
volyymia Suomi voi hyödyntää omassa taloudessaan. Erityisesti Venäjän merkitys 
korostuu ottaen huomioon Suomen talouden riippuvuuden viennistä.  Vuonna 2010 
Suomessa toimi 39 venäläistä tytäryhtiötä, jotka työllistivät 1114 henkilöä ja 
yhteisliikevaihto oli 3370 milj. euroa
10
. Venäjä sijoittui näin 8 sijalle liikevaihdon 
perusteella
11
. Jos vertaillaan vastaavasti näitä lukemia Venäjän Federaation 
tilastokeskuksen tilastotietoihin, Venäjälle suomalaisten investointien volyymi 1 
neljänneksellä 2011 oli 63 milj. USA-dollaria, eivät myöskään suomalaiset investoinnit 
olleet hyvin suuria
12
. Ulkomaisten investointien suotuisen ympäristön luominen Suomessa 
on yksi ehdottomista keinoista taata julkisen talouden kestävyys talouskriisitilanteissa.   
Vaikka ulkomaisten sijoittajien silmissä Venäjällä on monia muita maita paljon 
huokuttelevampia puolia, kuten suhteellisen edulliset tuotantokustannukset ja sitä kautta 
sijoittamistoiminnan suhteellisen helppo laajentaminen, suuret markkinat ja runsaat raaka-
ainevarat
13
, Venäjä ei edelleenkään kuulu suomalaisten sijoittajien suosituimpiin 
investointikohteisiin. Venäjän investointi-imagoa haittaavat tekijät ovat mm. korkea 
korruptio, epävakaava poliittinen tilanne
14
, raskas byrokratia ja ”usein muuttuva ja 
mielivaltaisesti sovellettava lainsäädäntö”15. Nämä tekijät lisäävät vielä enemmän 
sijoitusriskiä, vaikka sijoittamiseen aina liittyy tietty määrä riskiä.  
22.8.2012 Venäjästä virallisesti tuli Maailman kauppajärjestön (WTO) jäsen. Venäjän 
WTO:n jäsenyydellä on suuri merkitys myös ulkomaisten sijoittajien kannalta. Jo ennen 
Venäjän jäsenyyden voimaantuloa odotettiin positiivisia vaikutuksia myös ulkomaisten 
tekemiin suoriin investointeihin Venäjälle. Heli Simolan mukaan pidemmällä aikavälillä 
Venäjän WHO-jäsenyydellä on myönteinen vaikutus – yleisesti Venäjän talouteen 
lisäämällä kilpailua – ja erityisesti suorien ulkomaisten investointien kasvuun16. 
Jäsenyyden myötä Venäjän markinnavolyymi kasvaa entistä enemmän, ja tästä voivat 
saada hyötyä myös Venäjällä jo toimivat suomalaiset yritykset
17
. Toisaalta Simola 
korostaa, että maailmatalouden epävarma tilanne aiheuttaa kuitenkin huomattavaa 
vaikeutta myös Venäjän WTO-jäsenyyden vaikutusten arvioinnissa
18
. 
Timo Laukkanen korostaa artikkelissaan, että WTO-jäsenyyden ansiosta Venäjä saa 
enemmän ennustettavuutta kauppakumppanina ja investointikohteena
19
. Venäjän WTO-
jäsenyyden merkitys valtion markkinoiden ennustettavuuden ja avoimuuden lisäämisessä 
ja investointi-ilmapiirin parantamisessa korostuu myös Suomen ulkoasiainministeriön 
                                                          
10 [http://www.stat.fi/til/ulkoy/2010/ulkoy_2010_2011-11-25_tau_001_fi.html] 
11 ks. tilastotiedot, kuvio1,2,3. s. VI-VII 
12 ks. kuviot 5 ja 6. s. VIII tilastotiedot  
13 H.Simola. 2009. s.9. 
14 Venäjä on ratifioinut (13.10.1995, Hallituksen asetus n:o 1016) Soulin konvention investointilaitoksen 
perustamisesta, jonka tehtävänä on myöntää ulkomaissijoittajille rahoitustakuita ei-kauppallisten riskien, 
kuten poliittisten riskien varalta. Suomi on myös Soulin konvention osallistuja (SopS 1/1989) 
15 H.Simola. 2009. s.9. 
16 H.Simola. 2011. s.3,5. 
17 H.Simola. 2011. s.7. 
18 H.Simola. 2011. s.7. 
19 Timo Laukkane.16.12.2011.8349 
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uutisissa
20. Siinä on myös todettu, että erityisen suuri hyöty Venäjän taloudelle on 
odotettavissa ulkomaisten investointien kasvusta. Näyttävinä esimerkkeinä tästä mainitaan 
Kiina, johon ulkomaalaiset suorat investoinnit kasvoivat 20 % ensimmäisenä vuotena 
WTO-jäsenyyden voimaan tulon jälkeen, Vietnamia, jonka ulkomaisten suorien 
investointien kasvu oli vastaavasti 38 %, ja Saudi-Arabia, joka sai 50 % 
enemmänulkomaisia suoria investointeja vastaavalta ajalta. Uutisissa myös huomioidaan, 
että investointien kasvusta Venäjälle hyötyvät suomalaiset vientiyritykset sen takia, että 
suurin osa Suomen viennistä koostuu nimenomaan investointihyödykkeistä
21
. Näin ollen 
myös muiden maiden investoinnit Venäjälle hyödyttävät epäsuorasti suomalaista 
yrityssektoria / Suomen taloutta. 
Mikä on ollut tilanne viime aikoina Venäjällä ulkomaisten investointien suhteen? Venäjän 
Federaation Valtiovarainministeriön tiedotteen mukaan ulkomaiset investoinnit Venäjän 
talouteen olivat vuoden 2012 ensimmäisellä neljänneksellä 17,6 % pienemmät vuoden 
2011 ensimmäiseen neljännekseen verrattuna
22
. Ja ulkomailta tulleet suorat investoinnit 
vähenivät 0,7 % edelliseen vuoteen verrattuna
23
. Maailmalaajuinen talouskriisi epäilemättä 
on vaikuttanut myös Venäjän talouteen.   Venäjänkään talous ei pysty kehittymään ilman 
ulkomaisia investointeja, ilman uutta teknologiaa ja uusia toimintamalleja, jotka 
ulkomaiset investoinnit tuovat mukanaan.  
Maailmanlaajuinen talouskriisi on monin tavoin opettavainen Venäjälle. Ennen vuotta 
2008 Venäjällä oli tunne siitä, että valtion taloudessa on kaikki menestyksekkään 
kehityksen tekijät.  Syyskuun 2008 jälkeen kaikki muuttui myös Venäjän osalta. Venäjän 
talous on hyvin riippuvainen raaka-aineiden sekä energian hinnoista 
maailmanmarkkinoilla. Venäjän on päästävä mahdollisimman nopeasti pois raaka-aineiden 
ja energiahyödykkeiden riippuvuudesta ja modernisoitava teollisuutta ja vauhditettava 
sisäisten markkinoiden kasvua. Näitä tehtäviä ei ole mahdollista suorittaa ilman ulkomaista 
pääomaa.  
Suomi, joka on yksi lähimmistä EU:n jäsenmaista ja jolla on vankat talousnäkymät, on 
erittäin tärkeä strateginen kumppani Venäjälle. Suomi on myös ulkomaalaisten 
investointien tarpeessa. Kuka pystyy houkuttelemaan enemmän ulkomaisia investointeja 
talouteensa? Suomen vai Venäjän investointilainsäädäntö on 
ulkomaissijoitusystävällisempi? Suomen pankin tilastotietojen perusteella Suomi on tähän 
päivään mennessä sijoittanut Venäjälle suorina investointeina enemmän pääomaa kuin 
Venäjä Suomeen
24
. Muuttuuko tilanne tulevaisuudessa?  Viime aikoina Venäjällä 
taloudellisen kehityksen yhteydessä on tapahtunut myös merkittäviä muutoksia 
                                                          
20 [http://formin.finland.fi/public/default.aspx?contentid=253430&culture=fi-FI] 
21 [http://formin.finland.fi/public/default.aspx?contentid=253430&culture=fi-FI] 
22[ http://info.minfin.ru/investment_in.php] 
23 [http://www.gks.ru/bgd/free/b04_03/IssWWW.exe/Stg/d03/112inv24.htm] 
24 ks. kuvio 4, s. VII. Kuviossa esitettyjen tilastotietojen perusteella voidaan nostaa seuraavat huomiota 
ansaitsevat pohdinnat. Vuonna 2008 Suomesta Venäjälle lähteneet suorat investoinnit kasvoivat, mutta 
Venäjältä Suomeen suorat investoinnit supistuivat. Seuraavina vuosina, lukuun ottamatta v.2009, suorat 
investoinnit Suomesta Venäjälle lisääntyivät hyvin tähdin, mutta Venäjältä Suomeen tulleiden suorien 
investointien lukemat olivat vain maltillisessa kasvussa. 
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lainsäädännössä. Vuonna 1999 tuli voimaan Ulkomaissijoituslaki, jonka tarkoituksena on 
investointi-ilmapiirin parantaminen Venäjällä, ja vuonna 2008 tapahtui toinen merkittävä 
investointilainsäädännön uudistus: Strategisten alojen ulkomaissijoituslaki, joka on 
merkittävästi rajoittanut ulkomaisten sijoittajien investointimahdollisuuksia Venäjälle. 
Suomessakin ulkomaisomistuksessa olevia yrityksiä koskevat rajoitukset poistettiin 90-
luvulla Euroopan unioniin liittymisen myötä.  
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1.2 Tutkielman tarkoitus ja tutkimusmenetelmä 
Tutkielman tarkoituksena on tarkastella Venäjän lainsäädäntöä ja oikeuskäytäntöä 
ulkomaisia investointeja koskevien suoja- ja rajoitusmekanismien osalta. Tavoitteena on 
selvittää, minkä oikeusstatuksen ulkomaalainen sijoittaja saa ulkomaisia investointeja 
koskevan Venäjän lainsäädännön mukaan. Tavoitteena on näyttää myös miten ulkomaisen 
sijoittajan oikeusstatus sekä lainsäädännön asettamat oikeussuoja- ja rajoitusmekanismit 
vaikuttavat sijoittamisvalmiuteen. Tutkimuksessa haluan löytää vastauksen kysymykseen 
siitä, onko mahdollista, että kaikesta siitä huolimatta, mitä on julistettu Venäjän 
keskeisimmissä ulkomaisia investointeja koskevissa oikeusnormeissa, Venäjällä 
todellisuudessa toimii kätketty protektionismi
25
, ja ovatko Venäjällä suoritettavat 
investoinnit todellakin huomattaville riskeille alistettua liiketoimintaa
26
. Pro gradu-
tutkielmassa ulkomaisten yritysostojen seurantaa koskevan lainsäädännön ja käytännön 
analyysissä käytetään vertailua Suomen lainsäädäntöön. Suomessa on tullut voimaan uusi 
laki ulkomaalaisten yritysostojen seurannasta 172/2012. Seurannan menettelystä – 
Suomessa ja Venäjällä – yritetään löytää ulkomaissijoittajiin vaikuttavien asioiden 
yhtenäisyyksiä ja erojakin. Tämä vertailu on Venäjä-painotteinen. Laki ulkomaalaisten 
yritysostojen seurannasta esiintyy tässä tutkielmassa pääaiheen analyysin apuvälineenä. 
Tutkimusmenetelmä on oikeusdogmaattinen (lainopillinen). Tämä korostuu, kun 
lainsäädäntöä ja oikeuskäytäntöä käsitellään selvittämään, minkälaisia lain 
soveltamisongelmia voi syntyä mahdollisista lakien aukoista tai lakien ristiriidoista. Tässä 
pro gradu-tutkielmassa systematisoidaan Venäjällä voimassa olevaa ulkomaisia 
investointeja koskevaa lainsäädäntöä ja oikeuskäytäntöä. Tutkielman aiheeseen liittyvät 
sekä oikeustieteellinen että oikeuspoliittinen näkökulma, jonka avulla lyhyesti käsitellään 
tutkielman problematiikan poliittinen tausta ja investointilainsäädännön poliittiset 
tavoitteet. Myös oikeushistoriallista näkökulmaa pyritään hyödyntämään
27
. Historiallinen 
näkökulma näkyy siinä, että tutkielmassa vertaillaan voimassa olevaa 
investointilainsäädäntöä ja sitä edeltävää investointilainsäädäntöä keskenään. 
  
1.3 Tutkielman rajaus ja rakenne. 
Tutkielma on keskittynyt suoriin ulkomaisiin investointeihin. Tutkielman painopisteenä 
ovat ulkomaisten sijoittajien oikeuksien sekä etuuksien suojamekanismit Venäjän 
lainsäädännöissä. Tarkoituksena on tehdä Venäjän investointilainsäädännön analyysi myös 
oikeuskäytännön valossa ja selvittää, mikä on ulkomaisten sijoittajien oikeuksien tilanne 
käytännössä. Tämän pro gradu-tutkielman laajuus ei anna mahdollisuutta käsitellä 
ulkomaisiin investointeihin vaikuttavaa verolainsäädäntöä ja oikeuskäytäntöä, sekä 
                                                          
25 Simon-Erik Ollus. 2008.s.32 
26 Ledyaeva S.2006.  s.1. Ks. myös  Simon-Erik Ollus. 2008. s.72, 103. Ks. myös Hirvensalo I. 1999. s.33,35. 
27 90-luvulla Suomen EU:hun liittymisen myötä Suomen lainsäädännöstä poistettiin ulkomaisomistuksia 
koskevia rajoituksia. Venäjän investointilainsäädännössäkin viime vuosina on tapahtunut merkittäviä 
muutoksia.  
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sijoitustoimintaan liittyvää rahoituslainsäädäntöä. Tutkielmassa myös sivutaan nk. 
salkkuinvestointeja ja muita epäsuoria sijoitusmuotoja. Viimeksi mainittujen 
sijoitusmuotojen sivuttaminen johtuu niitä sääntelevän lainsäädännön sekavuudesta ja 
laajuudesta, joka ei anna mahdollisuutta käsitellä näitä investointimuotoja tässä 
tutkielmassa.  Tutkielma koostuu kolmesta pääluvusta. Toisessa luvussa käsitellään 
Venäjän lainsäädännön ulkomaisille investoinneille myöntämät oikeuksia ja niiden suojaa. 
Kolmannessa luvussa keskitytään Venäjän lainsäädännön sisältämiin ulkomaissijoituksiin 
kohdistuviin rajoituksiin. Venäjän investointilainsäädännössä olevien rajoitusten 
analyysissä esimerkkinä käsitellään nk. ”media-rajoitukset”, joiden avulla voidaan myös 
hahmottaa Venäjällä vallitsevan ulkomaissijoituspolitiikan ominaispiirteitä. Tutkielmassa 
näytetään miten ja mihin suuntaan ulkomaisten investointien lainsäädännön piiri Venäjällä 
on muuttunut 10 vuoden aikana. Päätelmissä tarkoituksena on antaa kattava kuva suorien 
ulkomaisten sijoitusten oikeudellisesta tilasta Venäjällä ja samalla tarkoituksena on antaa 
vastaukset tämän tutkielman alussa esittämiini kysymyksiin.  
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1.4 Investoinneista ja sijoittamisesta yleistä sekä pro gradu-tutkielmassa käytetyt 
käsitteet. 
Tässä osassa on tarpeellista käsitellä niitä pääkäsitteitä, joilla operoidaan tässä pro gradu-
tutkielmassa ja joita tarvitaan investointien sekä sijoittamisen yleiskuvan kannalta. 
1.4.1 Yleistä investoinneista ja sijoittamisesta. 
Kuten liiketoiminnalla yleensä myös investoinneilla liiketoiminnan erottomana osana on 
olemassa oma ympäristö, joka on otettava huomioon lähinnä jokaisessa yrityksen 
toimintaan vaikuttavassa päätöksessä. Investoiminen (sijoittaminen) ei ole pelkästään 
liiketoiminnan alkuvaiheeseen liittyvä asia, vaan investointeja tarvitaan yrityksen koko 
elinkaaren aikana. Yrityksen uusien investointien tarve liiketoiminnan eri vaiheissa 
vaihtelee, mutta niiden merkitys yrityksen elinvoimaisuudelle – erityisesti taloudellisten 
kriisien aikana – on suuri. Vaikka investoinnit liittyvät yrityksen liiketoimintaan ja ovat 
osa sitä, kuitenkin niitä itsekin voidaan käsitellä erillisenä liiketoiminnan kokonaisuutena 
yrityksen koko toiminnan laajassa perspektiivissä.  Investointeja ympäröivät samat ulkoiset 
tekijät, kuten poliittiset, juridiset ja kulttuuriset, kuin myös yrityksen liiketoimintaa. 
Olen siitä mieltä, että nimenomaan liiketoiminnan poliittisessa ympäristössä 
hallintokoneiston, vallankäytön ja poliittisen ilmapiirin merkitys erityisesti korostuu 
ulkomaisten investointien suunnittelu- ja toteuttamisvaiheessa. Ennakoitava ja vakaa 
poliittinen ympäristö on yksi tärkeimmistä edellytyksistä investointeihin liittyvien riskien 
vähentämiseksi. Simon-Erik Olluksen raportin mukaan (”Venäläinen kapitalismi ja 
Suomi”) Venäjän investointi-ilmapiirin osalta voidaan todeta, että poliittinen ilmasto on 
edelleen epävakaa
28
. Raportissa pohditaan suomalaista Venäjä-politiikkaa ja suomalaisten 
yritysten strategioita Venäjällä.  
Juridisiin tekijöihin kuuluvat oikeusjärjestelmä, oikeuslähteet, oikeuskäsitteet ja 
oikeuskäytäntö. On aivan epäilemättä totta, että nämä juridisen ympäristön osa-alueet ovat 
voimakkaasti läsnä investointiprosessissa. Myös ulkomaisten investointien tapauksessa 
kohdevaltion oikeusjärjestelmän, lainsäädännön sekä oikeuskäytännön tuntemus on 
äärimäisen tärkeää. Tällaisen tuntemuksen avulla on helpompi valita potentiaaliselle 
sijoittajalle sopiva investointimuoto.  
Kulttuurisilla tekijöillä on merkitystä sekä liiketoiminnassa ylipäänsä, että investoinneissa. 
Tapauksessa, jossa Venäjä olisi investointikohdevaltiona, kulttuurikysymys näyttää hieman 
monimutkaiselta. Venäjä on maantieteellisesti suuri valtio, jonka alueella asuu lähes 200 
erilaisen kansalaisuuden ja kansankunnan edustajia. Venäjän historia on myös pitkälti 
vaikuttanut Venäjän liike-elämän kulttuuriin.  
 
                                                          
28 Simon-Erik Ollus.2008.s.10, 30 
8 
 
1.4.2 Käsitteitä. 
Suorien investointien (sijoituksien) käsitteeseen kuuluvat sellaiset investoinnit, joiden 
avulla hankitaan määräysvalta tai vaikutusvaltaa ulkomaisessa yrityksessä. Suomen 
maksutasetilastoissa sekä muuten yleensä käytännön määräysvallan tai vaikutusvallan 
saavuttamisrajana pidetään 10 prosenttia omistusosuuden hankkimista ulkomaisesta 
yrityksestä.
29
 On huomionarvoinen asia, että suorien investointien käsitteen määritelmä 
Venäjällä löytyy suoraan lainsäädännöstä (Venäjän Federaation laki ulkomaisista 
investoinneista eli ulkomaissijoituslain 2 §, 9.9.1999 № 160-ФЗ) , suorien investointien 
käsitteen vastaavaa määritelmää ei ole Suomen lainsäädännössä, vaan käsite jää 
kirjallisuuden ja käytännön varalle.  
Sijoittamisella puolestaan tarkoitetaan osakkeiden, rahasto-osuuksien ja kiinteistöjen 
hankkimista ja kaupankäyntiä, jonka tarkoituksena on tehdä voittoa. Sijoittamisella myös 
tarkoitetaan ylipäänsä pääoman käyttämistä voitonsaantitarkoituksella.
30
   
Simola määrittelee Venäjällä toimivat ulkomaiset tytäryhtiöt myös näin: ”ulkomaisiksi 
tytäryhtiöksi luetaan sellaiset Venäjällä sijaitsevat yhtiöt, joissa Suomessa sijaitsevalla 
yrityksellä on määräysvaltaa eli yritys omistaa suoraan tai epäsuorasti yli puolet osakkeista 
tai osakkaiden äänioikeudesta”31.  
Suomessa toimivalla ulkomaisella tytäryhtiöllä tarkoitetaan ulkomaisella määräysvallassa 
olevaa yritystä
32
. Mikäli yritys omistaa tai omistavat Suomessa asuva (tai asuvat) 
ulkomaan kansalainen (tai kansalaiset), tällaista yritystä ei lueta Suomessa toimiviin 
ulkomaisiin tytäryhtiöihin
33
. Määräysvalta edellyttää yli 50 % omistusosuutta tai 
äänivaltaa. 
Ulkomaisella yrityksellä on käytettävissä monenlaisia sijoitusmuotoja. Näin ollen 
investoinnit voidaan toteuttaa paitsi tytäryrityksen muodossa myös ulkomaisen sijoittajan 
osakkuusyrityksen tai sivuliikkeen muodossa. Ulkomaisella osakkuusyrityksellä 
”tarkoitetaan Suomeen sijoittunutta yritystä, johon ulkomailla sijaitsevalla 
institutionaalisella yksiköllä on vaikutusvaltaa, mutta ei määräysvaltaa”34. 
Institutionaalinen vaikutusvalta edellyttää suoraan tai epäsuorasti vähintään 10 % ja 
enintään 50 % osakkeiden äänioikeudesta tai omistusoikeudesta
35
.  
Ulkomainen sijoittaja voi investointiprosessin alkuvaiheessa perustaa sijoituskohdevaltioon 
sivuliikkeen. Tähän sijoitusmuotoon liittyy vähemmän sijoitusriskejä. Sivuliike ei ole 
                                                          
29 H.Simola. 2009. s.4. 
30 [http://vero.fi/fi-FI/Henkiloasiakkaat/Sijoittaminen] ja 
[http://vero.fi/fiFI/Syventavat_veroohjeet/Verohallinnon_ohjeet/Ulkomaisen_liikkeen_ja_ammatinharjoitt
aj(21966)] 
31 H.Simola. 2009. s.5. 
32 H.Simola. 2009. s.5. 
33 H.Simola. 2009. s.5. 
34 Ulkomaiset yritykset Suomessa Invest in Finland, Suomen Pankin ja Tilastokeskuksen tilastoissa. 2008. s.3 
35 Ulkomaiset yritykset Suomessa Invest in Finland, Suomen Pankin ja Tilastokeskuksen tilastoissa. 2008. s.3 
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itsenäinen oikeushenkilö, toimii perustajayhtiön antamilla valtuuksilla, eikä ulkomaisen 
sijoittajan kotivaltiossa harjoittama liiketoiminta alistu investoinnin kohdevaltion 
lainsäädäntöön. Sivuliikkeen päätehtävänä on kotivaltiossa sijaitsevan yhtiön tukeminen, 
avustaminen ja/tai edustaminen investointivaltiossa.
36
 Ulkomaisella sivuliikkeellä 
tarkoitetaan ulkomaisen yhteisön tai säätiön erottamatonta osaa, joka harjoittaa Suomessa 
sijaitsevasta kiinteästä toimipaikasta käsin jatkuvaa liike- tai ammattitoimintaa ulkomaisen 
yhteisön tai säätiön nimiin ja lukuun
37
.  
Kun investointikohdevaltioon perustetaan ulkomaisella pääomalla uusi yhtiö, joka 
harjoittaa liiketoimintaa emoyhtiön tytäryhtiönä, käytetään uusinvestoinnin (greenfield 
investment) termiä
38
. 
Vaikka tässä pro gradu-tutkielmassa sivutetaan ulkomaissijoittajien eräänä 
investointimuotona olevat nk. salkkuinvestoinnit, on kuitenkin syytä antaa niidenkin 
määritelmä. Salkkuinvestoinnilla (portfolioinvestoinnilla) tarkoitetaan ulkomaiseen 
kohteeseen, tai kohteisiin, suuntautuvaa sijoitustoimintaa, jonka ainoana tarkoituksena on 
mahdollisimman suuren tuoton saaminen
39
.  
Most favoured nation eli MFN-periaate (suosituimmuusperiaate) on keskeinen Maailman 
kauppajärjestön
40
 vahvistama kansainvälisen kaupan periaate, jonka mukaan WTO-
jäsenmaa ei voi kansainvälisen kaupan normaaleissa olosuhteissa syrjiä 
kauppakumppaneitaan. MFN-periaate on säädetty tavarakauppaa sääntelevän (General 
Agreement on Tariffs and Trade) GATT-sopimuksen art. 1:ssä. Palvelukauppaa koskeva 
vastaava periaate on säädetty (General Agreement on Trade in Services) GATS, 
2.artiklassa. Ideana on se, että järjestön sisällä olevia kauppakumppaneita kohdellaan 
yhdenvertaisesti kaikkien niiden tuotteiden ja palveluiden osalta keskinäisessä 
kauppakäynnissä. Mikäli joku jäsenvaltio antaa toiselle valtiolle (kauppakumppanille) 
jonkun edun, kuten tietyn tuoteryhmän tuontitullien alentaminen, sama etu on annettava 
muillekin WTO-jäsenvaltioille.
41
 
                                                          
36 Huomion arvoista on, että Venäjän lainsäädännössä ei ole yhtenäistä sivuliikkeen käsitettä, vaan keskenään 
erotellaan yrityksen edustuston ja filiaalin käsitteet. Venäjän Siviilikaaren (30.11.1994/№51-ФЗ) 1. osan 
55.1 §:n mukaan edustusto ei ole oikeushenkilö vain emoyhtiön osa, jonka päätehtävänä on emoyhtiön 
intressien edustaminen ja suojaaminen. Edustustolla ei, toisin kuin filiaalilla, ole oikeutta harjoittaa 
liiketoimintaa. SK 1. osan 55.2 §:n mukaan filiaali edustustehtävien lisäksi voi harjoittaa emoyhtiön 
liiketoimintaa tai osaa siitä. Molemmat siis sekö edustusto että filiaali eivät ole SK:n mukaan juridisia 
henkilöitä. 
37 Ulkomaiset yritykset Suomessa Invest in Finland, Suomen Pankin ja Tilastokeskuksen tilastoissa. 2008. s.4 
38 K.Karhu.2002. s.278. 
39 K.Karhu.2002. s.284. 
40 Maailman kauppajärjestö (World Trade Organization) perustettiin vuonna 1995. 12.8.2012 mennessä 
järjestössä on 157 jäsenmaata. Järjestön päätavoitteena on kansainvälisen kaupan vapauttaminen 
valtioiden ja toimijoiden asettamista erilaisista esteistä. Järjestöllä on myös oma riitojen 
ratkaisemismekanismi.  
41 Understanding the WTO. [http://www.wto.org/english/thewto_e/whatis_e/tif_e/fact2_e.htm]   
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National Treatment eli NT-periaatteen (kansallisen kohtelun periaate) mukaan jokaisen 
jäsenvaltion on annettava toisesta jäsenvaltiosta oleville tavaroille ja palveluille vähintään 
samanlainen kohtelu kuin se antaa omilleen
42
. Tämä periaate on säädetty vastaavasti 
GATT 3 art:ssa ja GATS 17 art:ssa.  
Federatiivisella lailla tarkoitetaan Venäjän perustuslain mukaisessa järjestyksessä säädettyä 
lakia, jonka soveltamisalaan kuuluvat federaation ja sen subjektien yhteiseen toimivaltaan 
kuuluvat oikeussuhteet. Federatiiviset lait ovat hierarkkisesti ns. tavallisten lakien 
yläpuolella. Federatiivisten lakien joukkoon kuuluvat myös koodeksit. Venäjän federation 
lainsäädännön hierarkiassa voidaan erottaa seuraavat säädökset:  
- perustuslaki (mukaan lukien perustuslain muutokset sisältävät lait) 
- kansainväliset sopimukset, jotka Venäjän federaatio on ratifioitunut 
-federatiiviset perustuslailliset lait (ven. federal’nyi konsitutsionnyi zakon; ne säädetään 
perustuslaissa tai federatiivisissa perustuslaillisissa laissa mainituissa oikeussuhteissa) 
- federatiiviset lait (mm. koodeksit) 
- lait 
-federaation subjektien lainsäädäntö.
43
  
 
1.4.3 Venäjän Federaation oikeusjärjestelmä pääpiirtein. 
Venäjän Federaation oikeusjärjestelmään kuuluvat Venäjän Federaation 
Perustuslakituomioistuin, Korkein oikeus ja sen alaisina olevat yleiset tuomioistuimet, sekä 
Korkein Arbtraatiotuomioistuin ja sen alimpana sijaitsevat federatiiviset 
arbitraatiotuomioistuimet, arbirtaation valitustuomioistuimet ja Venäjän Federaation 
subjektien arbitraatiotuomioistuimet. Ulkomaisten sijoittajien oikeusturvan kannalta 
tärkeitä ovat arbitraatiotuomioistuimet. Venäjän Federaation Arbitraatioprosessikoodeksin 
1§:n mukaan
44
 arbirtaatiotuomioistuimet käsittelevät riitoja, jotka syntyvät liiketoiminnasta 
tai muusta taloudellisesta toiminnasta. Mikäli riidan toisena osapuolena on kuluttaja, riita 
käsitellään yleisessä tuomioistuimessa. Toisin sanoen arbitraatiotuomioistuimet 
käsittelevät oikeusriitoja, joissa osapuolina ovat joko juridiset henkilöt tai yksittäiset 
yrittäjät, ja/ tai julkiset yhteisöt, kuten Venäjän Federaatio, sen subjektit, kunnat, valtion 
laitokset, viranomaiset, ulkomaiset ja kansainväliset järjestöt jne. Venäjän 
arbitraatiotuomioistuimista puhuttaessa usein käytetään välimiesmenettelyn termiä. On 
kuitenkin virheellistä sekoittaa nämä kaksi eri käsitettä. Venäjällä 
                                                          
42
 Understanding the WTO. [http://www.wto.org/english/thewto_e/whatis_e/tif_e/fact2_e.htm]   
43 Matuzov N.I.-Mal’ko A.V. 2002. s.371-384 
44 ven. Арбитражный процессуальный кодекс РФ №95-ФЗ, engl. Code of Arbitration Procedure 
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arbitraatiotuomioistuinten nimillä toimivat oikeusinstanssit ovat valtion 
oikeusjärjestelmään kuuluvat elimet.  
Venäjän oikeusjärjestelmän yhteydessä on syytä sanoa muutama sana myös Venäjän 
oikeuslähdeopista. Venäjällä romaanis-germaanisen oikeuden traditiosta johtuen 
kirjallisella lainsäädännöllä on ensisijaisen oikeuslähteen asema
45
. Suomessa vallitsevasta 
oikeuslähdeopista poiketen Venäjällä oikeuskäytäntöä ei pidetä varsinaisena 
oikeuslähteenä
46
. Toisaalta, kuten Vladimir Orlov toteaa, Venäjän Federaation 
korkeimpien tuomioistuinten ratkaisujen ja erityisesti niiden antamien ohjeiden ja 
täysistuntojen päätösten merkitys on vahvistunut
47
. Myös Venäjän Federaation Korkein 
Arbitraatiotuomioistuin omassa aikakausilehdessään on korostanut sen puhemiehistön 
antaman päätöksen prejudikaattiarvoista merkitystä samassa asiassa, joka käsiteltiin 
alemmassa arbitraatiotuomioistuimessa
48
. Sitä paitsi APK 304 §:n mukaan yksi perusteista 
asian uudelleen käsittelylle tuomioistuimen valvontainstanssissa on tarve luoda yhtenäinen 
(ennakkopäätösmukainen) käytäntö lainsäädännön soveltamisesta ja täytäntöönpanosta.  
Myös Korkein Arbitraatiotuomioistuin voi käsitellä uudelleen asiaa, jos sitä vaatii 
lainsäädännön yhtenäisen soveltamiskäytännön luominen tai julkisen intressin 
suojaaminen. Toisin sanoen Korkeimman Arbirtaatiotuomioistuimen päätökset voivat 
toimia ennakkoratkaisuina (myös kansainvälisen oikeuden soveltamistilanteissa)
49
. 
Ennakkopäätösten roolista Venäjän oikeuslähdeopissa on esitetty myös mielipide, jonka 
mukaan ennakkopäätösten tarkoituksena on ennen kaikkea paljastaa, onko olemassa tarve 
uuden normin säätämiselle tai olemassa olevan normin muuttamiselle
50
. Ja tämän funktion 
takia ennakkopäätösten elinaika on rajallinen, kunnes uusi normi säädetään tai voimassa 
olevaa normia muutetaan ennakkopäätöksen mukaisella tavalla
51
. 
 
 
 
  
 
 
 
                                                          
45 Vladimir Orlov. 2010. s. 24. 
46Venäjän Federaation Perustuslakituomioistuimen tietyissä tapauksissa annetuilla ratkaisulla on 
ennakkopäätöksen luonne. Ks. Neshataeva. 2004. s.65 
47 Vladimir Orlov. 2010. s 17 
48 Vestnik Vysshego Arbitrazhnogo Suda  (Вестник ВАС РФ). Moskova. 5/2001, s.36. 
49 Neshataeva. T. 2004. s.66. 
50 Neshataeva. T. 2004. s.66. 
51 Neshataeva. T. 2004. s.66. 
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2. Venäjän investointilainsäädäntö 
2.1 Tausta 
Niin kuin on jo aiemmin todettu, ulkomaiset investoinnit ovat erittäin tärkeä tekijä jokaisen 
valtion talouskehityksessä. Venäjän talouden tapauksessa ulkomaiset investoinnit ovat 
olleet kuitenkin ristiriitainen aihe. Venäläisessä taloustieteellisessä sekä oikeustieteellisessä 
kirjallisuudessa ulkomaisten investointien tarve on ajoittain jopa kielletty kokonaan tai sitä 
on vähätelty
52
. Ennen ensimmäisen maailmansodan alkua ulkomaiset investoinnit 
muodostivat yli puolet kaikista investoinneista Venäjän teollisuuteen. Myöhemmin 
ulkomaiset investoinnit Venäjälle kuitenkin supistuivat merkittävästi ja katosivat jopa 
kokonaan tiettyinä vuosina
53
.
54
 Nykypäivänä yhä useammin poliitikot, kuten Venäjän 
Federaation entinen presidentti ja toimiva pääministeri Dmitry Medvedev sekä virassa 
oleva presidentti Vladimir Putin, ovat toistelleet, että Venäjä tarvitsee ulkomaisia 
investointeja. Keväällä 2011 Magnitogorskin kaupungissa pidetyssä modernisoinnin 
komitean istunnossa Medvedev totesi puheessaan, että valtio –Venäjä - kärsii sekä 
ulkomaisten että kotimaisten investointien puutteesta. Samalla hän korosti sitä, etteivät 
ministerit sekä varaministerit saa istua yritysten hallituksissa – Tällaisena esimerkkinä 
voidaan mainita varavaltiovarainministeri Igor Sechin, joka on ollut viran ohella myös 
Rosneftin hallituksen puheenjohtajana. Medvedevin mielestä myös investointi-ilmapiiri on 
Venäjällä ”erittäin huono”, mikä johtuu korruptiosta ja verorasituksesta (Interfax 
30.3.2011).  
Keväällä Medvedev esittikin aloitteen valtion rahoituksella tuetun suorien investointien 
rahaston perustamisesta. Alustavasti rahaston suuruuden suunnitellaan olevan 10 miljardia 
dollaria, josta valtion osuus olisi kaksi miljardia. Tarkoituksena on saada Venäjälle suuria 
ulkomaisia suoria investointeja ja rahastoja, jotka nyt investoivat mieluummin Kiinaan tai 
Intiaan ja pitävät etäisyyttä Venäjään tämän arvaamattoman investointi-ilmapiirin takia. 
Tavoitteena on vakuuttaa sijoittajat siitä, että niiden investoinnit saavat Venäjällä suojan 
korruptiolta ja byrokratialta.  Rahaston toimintaa koordinoi Vneshekonombank 
(Внешэкономбанк). Rahasto on vastaus sijoittajien pyyntöön luoda Venäjälle turvallinen 
investointi-ilmapiiri. Rahasto pystyy helpottamaan ulkomaisen sijoittajan elämää tämän 
toiminnan alkuvaiheessa, esimerkiksi ratkaisemaan byrokraattisia ongelmia. Jää kuitenkin 
epäselväksi, miten ko. rahasto tulee käytännössä toimimaan. The Financial Times-lehdessä 
Catherine Beltonin artikkelissa
55
 haastatellut sijoittajat epäilevät sitä, että 
yhteissijoittaminen Venäjän valtion kanssa toisi etuja ulkomaiselle sijoittajalle. Tällaiset 
                                                          
52Neshataeva T.N. 2004, s.175 
53 Boguslovsky M.L.1996, s.31 
54 Neuvostoliiton aikana säädettiin muutama ulkomaisia investointeja koskeva laki. Neuvostoliiton 
lainsäädännön investointikäsite on ollut hyvin laaja. Investointeihin kuuluvat kaikki ulkomaisten 
henkilöiden varallisuushankinnat (hankintojen tarkoituksella ei ollut merkitystä), yrityksen muodossa 
harjoitettu liiketoiminta, tarkoitussidonnaiset lainat, yhteistyösopimukset (myös ilman niiden yhteydessä 
oikeushenkilön perustamista), portfolioinvestoinnit, omaisuuden ja maan vuokraoikeudet. 
Ulkomaissijoittajia koski tällöin kansallisen kohtelun periaate. Ks. tästä lisää V.Orlov.1996. s. 37-38 ja 
A.Bogatyrev.1992. s.238-240, s.243-257 sekä V. Doronina-N. Semiljutina. 1993. s.73-74. 
55 Catherine Belton. The Financial Times. 16/06/2011 
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epäilyt perustuvat muun muassa ns. ”BP-Rosneft”-tapaukseen.  Kyseisessä tapauksessa 
British Petroleum yritti solmia strategisen allianssin ”Rosneft”- öljy-yhtiön kanssa – jota 
Venäjän hallitus kontrolloi täysin. Yritys epäonnistui oligarkki Mihail Fridmanin 
vastustuksen takia – Fridman on yksi yhteisyritys ”THK-BP”:n omistajista. Tämä tapaus 
osoittaa sen, ettei yhteissijoittaminen Venäjän valtion kanssa takaa sijoituskumppanille 
etusijaa.  
Venäjän investointi-imago kärsi myös ns. Jukos-tapauksessa, jossa syytöksinä oli mm. 
Jukos-yhtiön ja sen omistajien törkeä veropetos ja sen seurauksena merkittävät vahingot 
valtiolle. 1990-luvulla Venäjän verolainsäädäntö oli hyvin puutteellinen ja ristiriitainen. 
Tästä johtuen veronkiertäminen oli yleinen ilmiö Venäjällä sinä aikana. Rikostutkinta 
suoritettiin ja syytteet nostettiin vain ja ainoastaan Jukos Oy:tä vastaan. Jukos-tapauksessa 
annetussa tuomiossa moni analyytikko näki poliittisen taustan ja samalla varoituksen 
muille oligarkeille epälojaalisuuden seurauksista. Tämän yhteydessä on huomioitava, että 
Jukos-tapauksen katsotaan olevana yhtenä syynä vuonna 2004 tapahtuneeseen 
pääomapakoon Venäjältä
56
. Toisaalta monet myös näkevät tässä valtion vastauksen 
Venäjällä harjoitetulle harmaalle taloudelle. Filipov panee merkille, että erityisesti 
ulkomaisten investoijien keskuudessa harmaan talouden menettelytapojen käyttö on 
vähentynyt
57
. 
Venäjän sijoitusilmaston vakavasta tilanteesta on keskusteltu paljon myös Venäjän 
ulkopuolella. Venäjän korruptio ja byrokratia vaikuttavat epäedullisella tavalla Venäjän 
imagoon investointikohteena
58
. Vuonna 2010 Venäjän korruptioindeksi oli 154, sama kuin 
Laosilla ja Kenialla
59
. Vuonna 2012 Venäjän korruptioindeksi oli jo hieman parempi, 
133
60
. 21. joulukuuta 2011 käynnistyi ”Investointi-ilmapiirin parantaminen Venäjällä” 
kansallinen liikealoite, joka toteuttaa Venäjän Federaation Hallituksen perustama ja 
federaation tasolla toimiva Strategisten aloitteiden virasto
61
. Aloitteen pääasiallisena 
tehtävänä, kuten myös käy esille aloitteen nimestä, investointi-ilmapiirin parantaminen 
Venäjällä ulkomaisten sijoittajien ja venäläisten viranomaisten yhtenäisten toimintamallien 
luomisen avulla.    
Venäjällä investointien tilanne on ollut erittäin hankala ja monimutkainen valtion 
taloudellisen, yhteiskunnallisen ja poliittisen kehityksen takia. Vuonna 1999 tuli voimaan 
uusi laki ulkomaisista investoinneista eli ulkomaissijoituslaki, jonka tarkoituksena on 
nimenomaan luoda mahdollisimman hyvät edellytykset investoinneille ja parantaa Venäjän 
investointi-imagoa. Uusi laki sisältää tiettyjä oikeuksia ja etuja ulkomaisille sijoittajille. 
                                                          
56 Filipov Pavel – Boltramovich Sergey – Smirnygin Danil – Sutyrin Dmirty – Hernesniemi Hannu. 2005. 
s.64 
57 Filipov Pavel – Boltramovich Sergey – Smirnygin Danil – Sutyrin Dmirty – Hernesniemi Hannu. 2005. 
s.65 
58 Lúcio Vinhas de Souza. 2008. s. 5 
59 The 2010 Corruption Perception Index Measures the Perceived Levels of Public Sector Corruption. 
Transparency International Annual Repport. 2010. s.80 
60 The 2012 Corruption Perception Index Measures the Perceived Levels of Public Sector Corruption. 
[http://www.transparency.org/cpi2012/results] 
61 ven. Агенство Стратегических Инициатив 
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Edeltävä laki ulkomaisista investoinneista vuodelta 1991 ei sisältänyt vastaavanlaisia 
säännöksiä. Mutta uusi laki on jo 1§:n toisen momentista alkaen aiheuttanut kritiikkiä sekä 
oikeuskirjallisuudessa että sijoittajien keskuudessa. Lainsäätäjä on sulkenut pois lain 
soveltamisalalta sellaiset investointisuhteet, jotka syntyvät luottolaitosten toiminnassa, 
vakuutustoiminnassa, sekä investoinnit aatteellisiin organisaatioihin. Toisaalta tällaiselle 
poissulkemiselle on löydettävissä puolustava puoli. Nämä alat erottavat muista 
siviilioikeudellisilta aloista sääntelyn kohteiden erikoisuus ja oikeussuhteiden laajuus. 
Tämän takia niiden sääntely on hyvä jättää oman erikoislainsäädännön varaan. Venäläiset 
asiantuntijat Kucher A.N. ja Nikitina M.S. ovat esittäneet mielipiteensä, jonka mukaan 
uuden lain pääkohdat on muotoiltu hyvin epätarkasti. Heidän mielestään uusi laki on 
fragmentoitunut ja koskee vain osaa oikeussuhteista, jotka syntyvät ulkomaisissa 
investoinneissa. He moittivat lainsäätäjää siitä, ettei laissa ole mainittu ns. vapaita 
talousalueita ja arvopaperisijoituksia eli salkkusijoituksia. Laki sääntelee vain suoria 
investointeja, tarkemmin sanoen vain osaa niistä, eli priorisoituja sijoittamisprojekteja. 
Kucher ja Nikitina ovat sitä mieltä, ettei myöskään uusi laki pysty parantamaan 
sijoitusilmastoa Venäjällä
62
.  Lee Serge on myös samaa mieltä: 
”The expected federal law on Foreign investment in the Russia Federation dated 
09.07.1999 has disappointed the legal community: it is too declarative, although it is 
a sin of many Russian laws...Furthermore, in order to apply the law provisions, there 
have to be adopted in addition many normative acts on the existing ones have to be 
amended.”63  
Suomenkielisessäkin kirjallisuudessa on esitetty vastaavia mielipiteitä. Anna-Liisa Heusala 
Pushnov pitää uutta ulkomaissijoittajalakia ”siirtymäajan lakina”, jonka käytännöllisen 
toimivuus on riippuvainen ”erilaisten viranomaisten omista säännöistä ja 
toimintakulttuurista”64. Leena Lehtinen myös näkee sekä pääomasijoituslain (№39-ФЗ 
17.08.1998) että ulkomaissijoituslain hyvin ”ylimalkaisina”65. On mielenkiintoista, että 
vastaavanlaiset ”syytteet” esitettiin myös vanhaa ulkomaissijoituslakia vastaan. 
Esimerkiksi Orlov huomaa vanhaa lakia analysoitaessa, että laissa säädetyillä 
ulkomaissijasijoittajia koskevilla suoja- ja etusäännöksillä oli myös deklaratiivinen 
luonne
66
. Näyttää siltä, että investointilainsäädännön deklaratiivisuutta ei ole ainakin 
kokonaan poistettu.  
  
                                                          
62 Kucher A.N. – Nikitina M.S. 2000. s.24 
63 Lee Serge. 2001. s.716 
64 Anna-Liisa Heusala Pushnov. 2002. s. 38. 
65 Lehtinen. 2002. s. 40 ja 42 
66 Orlov. V.1996. s.229 
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2.2 Ulkomaisten investointien käsite ja oikeusasema Venäjän lainsäädännön mukaan.  
 
2.2.1 Ulkomaisen investoinnin käsite Venäjän lainsäädännössä.  
 
Venäjällä ulkomaisia investointeja koskee laaja lainsäädäntö: Venäjän Federaation 
perustuslaki, Venäjän Federaation Siviilikoodeksi, Venäjän Federaation laki 
sijoitustoiminnasta, Venäjän Federaation laki ulkomaisista investoinneista, kansainväliset 
sopimukset, federaation subjektien oma lainsäädäntö jne. Venäjän federaation subjektit 
ulkomaissijoituslain 3.2 §:n mukaan voivat säätää myös lakeja ja muita oikeudellisia 
normeja, jotka sääntelevät ulkomaisia investointeja niillä aloilla, jotka kuuluvat subjektien 
yksinomaisen toimivallan tai federaation kanssa yhteisen toimivallan piiriin. Investointien 
merkitys korostuu ennen kaikkea sijoituskohteen paikallistasolla, ja siksi federaation 
subjektien oikeus säätää investointeja koskevia oikeusnormeja saa erittäin tärkeän 
merkityksen. Toisaalta kysymys siitä, miten käytännössä tällainen sääntely ja yhteistyö 
federaation lainsäätäjäelimen kanssa sujuvat, jää avoimeksi. Niissä valtioissa, joissa 
lainsäätämisvalta on ajettu useammalle portaalle, on toimivaltuuksien jako aina 
ongelmallinen. Tämän lisäksi investoinnit yleensä edellyttävät isoja rahavirtoja. Siksi 
lainsäätäjien intressi siinä, kuka loppujen lopuksi päättää, on suuri. Tämän takia 
”lakisodat” federaation subjektien kesken siitä, kuka saa itselleen mahdollisimman paljon 
ulkomaisia investointeja, ovat mahdollisia. Ulkomaissijoituslain 17§:n mukaan federaation 
subjekteilla sekä kunnallisen itsehallinnon elimillä on oikeus oman toimivaltuuden piirissä 
säätää etuuksia ja vakuuksia ulkomaisille sijoittajille sekä osallistua ulkomaisten 
sijoittajien kanssa investointeihin.  Tässä yhteydessä on muistettava, että federaation 
lainsäädäntö syrjäyttää tämän kanssa ristiriidassa olevan federaation subjektin 
oikeusnormin. Ja lainsäätäjä sekä federaation että subjektien tasolla pyrkii lainsäädännön 
harmonisointiin.  
Tässä tutkielmassa käsiteltäviä ulkomaisia suoria investointeja erikoislakina sääntelee 
Venäjän Federaation laki ulkomaisista investoinneista eli ulkomaissijoituslaki. Tämän 
lisäksi Orlov erottaa Venäjän investointilainsäädännöksi
67
 lain investointitoiminnasta (eli 
pääomasijoituslain), lain tuotannonjakosopimuksesta (30.12.1995 N:o 225-ФЗ) ja lain 
konsessiosopimuksista (21.7.2005 N:o 115-ФЗ), kaksi viimeksi mainittua jäävät kuitenkin 
tämän tutkielman rajauksen ulkopuolelle, koska ne eivät sääntele suoranaisesti ulkomaisia 
suoria investointeja.  
Ulkomaissijoittajina Venäjällä pidetään ulkomaissijoituslain 2.1§:n luonnollisia 
(ulkomaalaisia sekä ilman kansalaisuutta) ja juridisia henkilöitä, valtiollisia ja kunnallisia 
organisaatioita sekä ei-juridisia järjestöjä, kansainvälisiä järjestöjä sekä ulkomaisia 
valtioita. Vanhaan lakiin verrattuna ulkomaissijoittajien joukkoon lisättiin vain ulkomaiset 
ei- juridiset organisaatiot, jotka eivät ole oikeushenkilöitä niiden kotivaltion lainsäädännön 
mukaisesti, ja joilla on myös oikeus investoida Venäjälle kotivaltion lainsäädännön 
                                                          
67 Orlov.V. 2010. s.78 
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mukaisesti. Viimeisessä mainituista ryhmistä kysymys on ennen kaikkea 
yhteistoimintasopimuksen perusteella syntyneestä yhteenliittymästä. Ulkomaissijoittajan 
statuksen (ja sitä kautta suojaoikeuksien) myöntäminen ei-oikeudellisille järjestöille on 
pyrkimys saada yhdenmukainen sijoittajan käsite pääomasijoituslain kanssa. Kuten Kucher 
ja Nikitina huomaavat, ulkomaiset ei-juridiset henkilöt mainittiin ulkomaissijoittajina jo 
ulkomaissijoituslain esitöissä (1994), ja presidentin käyttämästä veto-oikeudesta 
huolimatta
68
, ne säilyttivät asemansa sijoittajina lain tekstin lopullisessa versiossa
69
. 
 Ulkomaissijoituslain 2.2 § määrittelee investointien käsitteen sijoittamisprosessin kautta, 
sen mukaan ulkomainen investointi on yhtä kuin ulkomaisen pääoman sijoittaminen 
Venäjän alueella sijaitsevaan liiketoiminnan kohteeseen. Samassa pykälässä on myös 
määritelty suorien investointien muodot. Ulkomaiset suorat investoinnit Venäjälle ovat 
mahdollisia: 
1) hankkimalla vähintään 10%-osuuden liiketoimintaa harjoittavasta yhtiöstä70; 
2)  ulkomaisen yrityksen haaraosaston eli filiaalin, joka ei ole oikeushenkilö, 
perustamalla Venäjälle ja siihen sijoittaminen; 
3) koneiden ja laitteiden, joiden tullausarvo on vähintään 1000000 ruplaa, 
vuokrausulkomaiselta vuokranantajalta rahoitusleasing-sopimuksen perusteella. 
Jo vanhan ulkomaissijoituslain (1991) sisältämää suoraa investointikäsitettä on arvosteltu. 
Vanhassa laissa investointitoiminnan käsite ymmärrettiin laajasti, ja siinä katsottiin olevan 
myös ristiriita lain sisältämiin tavoitteisiin nähden
71
. Näin ollen vanhassa laissa, 2 §:ssä, 
ulkomaissijoituksilla ymmärrettiin kaikkia omaisuuden (mm. immateriaalioikeuksien ym.) 
sijoituksia liiketoiminnan tai muun toiminnan objekteihin, mikäli sijoitusten tavoitteena on 
voiton saaminen. Uuden lain ulkomaisten investointien käsite vastaa vanhassa laissa olutta 
käsitettä. Uuden lain sisältämä ulkomaisten investointien käsite ei poistanut kritiikkiä eikä 
soveltamisongelmia.  
Ensinnäkin ulkomaisella suoralla investoinnilla laissa ymmärretään, kuten näkyy 
edellisestä kohdasta, liiketoimintaa harjoittavasta yhtiöstä vähintään 10%-osuuden 
(pääoman) hankintaa. Laissa ei mainita osakkeiden hankintaa ulkomaisinvestointien eräänä 
muotona. Toisin sanoen lain 2.4 §:n sanamuodon mukaan osakeyhtiön osakkeiden 
hankkiminen ei ole suora investointi myöskään osakeyhtiön perustamisvaiheessa
72
. Lain 
luonnos, jota käsiteltiin ensimmäisessä istunnossa, sisälsi osakkeiden hankinnan suorien 
investointien muotona. Mutta lain voimaan tulleessa versiossa osakkeiden hankinta kuuluu 
salkkuinvestointeihin. Tämän perusteella voidaan todeta, ettei lainsäätäjä pidä 
ulkomaissijoittajien ulkomaisten osakeyhtiöiden osakkeiden hankintaa suorina 
investointeina osakkeiden lajista huolimatta. Tämän puolestaan merkitsee sitä, ettei 
                                                          
68 Venäjän presidentin kannan mukaan ulkomaiset ei-juridiset henkilöt, kuten kansainväliset järjestöt eivät 
voi esiintyä investoreina, koska investointitoiminnan päätavoite on voiton saaminen, mikä ei voi vastata 
ei-juridisten organisaatioiden, järjestöjen toiminnan ei-taloudellista tarkoitusta. 
69 Kucher A.N – Nikitina.M.S.2000. s. 25 
70 OSINT. 2008. s. 4-5. 
71 Orlov. V. 1996. s.228 
72 Kucher A.N – Nikitina.M.S.2000. s. 26 
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Venäjän investointilainsäädännön sisältämiä etuja, kuten isoisänklausuulia, ja 
erikoisoikeuksia (oikeustakuita eli garantii) koske ulkomaissijoittajien osakkeiden ostoja, 
koska niitä sovelletaan vain suorin investointien muodossa tapahtuviin sijoituksiin.  
Toisena kritiikin kohteena on suorien investointien määritteleminen tietyn osuuden eli 
vähintään 10 % hankkimisen kautta. Kucherin ja Nikitinan mukaan tällainen tapa ei ole 
oikea tapa määritellä suoria investointeja. Pulmatilanne voi syntyä, kun ulkomainen 
sijoittaja hankkii vain 9 % kymmenen prosenttiin sijaan, ja kyseessä ei lain 2.3§:n 
sanamuodon mukaan ole suora investointi, vaikka itse toiminnan luonne on sama
73
. Eräänä 
syynä heidän mielestään tähän lainsäätäjän sanamuodon valintaan on se, että lain 
valmisteluvaiheessa alle 10 % osakkeiden tai osuuksien hankinta luokiteltiin 
salkkuinvestointeihin (osakkeiden ja osuuksien pienille hankintamäärille haluttiin laissa 
antaa verohuojennusta ja erikoissuojaa), mutta tällaisessa sanamuodossa Venäjän 
presidentti hylkäsi lakiesityksen
74
. Kucherin ja Nikitinan kannan mukaan olisi 
tarkoituksenmukaista antaa suorien investointien yleinen määritelmä laissa, ja muissa 
lainsäännöksissä erikseen säätää erikoiskohtelu, joka annettaisiin tällaisille pienille 
sijoituksille
75
.  
Myös suorien investointien muotona olevat ulkomaisen oikeushenkilön filiaalin 
perustaminen ja siihen sijoittaminen ovat aiheuttaneet kritiikkiä. Ensinnäkin mielestäni on 
olemassa ristiriita lain sijoittamisen ja suorien investointien käsitteiden kesken. 
Sijoittamisen päätavoitteena on voiton saaminen. Filiaali ei ole juridinen henkilö eikä voi 
harjoittaa liiketoimintaa Venäjällä, vaan sen päätehtävänä on ulkomaisen emoyhtiön 
edustaminen ja intressien suojaaminen. Tästä johtuen on hyvin epäselvää, miten 
ulkomaisen oikeushenkilön perustama filiaali voi olla Venäjälle suunnattavien suorien 
investointien muotona, koska oikeudellisessa mielessä filiaaliin investoidut varat pysyvät 
edelleenkin emoyhtiön omaisuutena.  
Tämän lisäksi Kucher ja Nikitina kritisoivat yleisessä merkityksessä lain sisältämää 
suorien investointien määritelmää. Heidän mielestään ei otettu huomioon kansainvälistä 
kokemusta investointitoiminnassa ja laissa säädetty suorien investointien käsite ei vastaa 
Kansainvälisen valuuttarahaston ohjetta
76
, joka on otettu myös Soulin konventioon
77
. He 
toteavat myös, että talousmaailmassa on olemassa paljon investointimuotoja, jotka eivät 
kuulu suorien investointien käsitteeseen eivätkä salkkuinvestointeihin
78
. Ne jäävät siten 
lain soveltamisen ulkopuolelle, eivätkä ulkomaissijoittajat, jotka suunnittelevat 
investointeja näissä muodoissa, ole lain sisältämän suojamekanismin piirissä. Tällaisia 
investointimuotoja ovat esimerkiksi rakentaminen tai lainojen myöntäminen venäläisille 
                                                          
73 Kucher A.N – Nikitina.M.S.2000. s. 26 
74 Kucher A.N – Nikitina.M.S.2000. s. 26 
75 Kucher A.N – Nikitina.M.S.2000. s. 27 
76 Investment that is made to acquire a lasting interest in an enterprise operating in an economy other than 
that of the investor, the investor's purpose being to have an effective voice in the management of the 
enterprise." In practice, this translates to an equity holding of 10 percent or more in the foreign firm. 
77 Kucher A.N – Nikitina.M.S.2000. s. 25 
78 Kucher A.N – Nikitina.M.S.2000. s. 26 
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yhtiöille. Mainitut muodot voivat olla myös hyvin houkuttelevia ulkomaissijoittajien 
silmissä, mutta oikeudellinen riski lain sääntelyn puuttumisen vuoksi on niissä suuri.  
 
2.2.2 Suosituimmuusperiaate vai kansallisen kohtelun periaate?  
Ulkomaisten investointien lainsääntelyn erikoisuus johtuu ennen kaikkea siitä, että suorat 
investoinnit ovat elinkeinotoiminnan erottamaton osa – liiketoiminta vaatii investointeja – 
ja toisaalta investointeja sinänsä voidaan käsitellä itsenäisenä liiketoimintana – niihin 
liittyy mm. riski, voiton tavoittelu, suunnittelu jne., jotka ovat liiketoiminnan 
tunnusmerkkejä. Siis voidaan epäröimättä todeta, että jokainen elinkeinotoimintaa 
sääntelevä säädös koskee tavalla tai toisella myös investointeja. Tämän vuoksi 
oikeusperiaatteiden merkitys ulkomaisia investointeja koskevien erilaisten normien 
eräänlaisena runkona on tärkeä. Samaan aikaan suorien investointien oikeussääntely saa 
erikoisen merkityksen, kun puhutaan ulkomaisista investoinneista. Ulkomaalainen 
sijoittaja haluaa olla varma siitä, ettei tämän oikeuksia ja intressejä loukata sijoitusmaan 
omiin yrittäjiin verrattuna. Ulkomaisen sijoittajan haavoittuvaisuus johtuu siitä, että 
vieraaseen valtioon sijoittanut alistuu tämän vieraan valtion lainsäädäntöön, joka sääntelee 
sijoituskohteen liiketoimintaa. Ulkomaisten investointien oikeudellisessa sääntelemisessä 
kyse on nimenomaan siitä, että säännellään elinkeinotoimintaa, joka tapahtuu sijoittajan 
kannalta vieraassa maassa. Ja tämä tarkoittaa sitä, että ulkomaisen 
oikeushenkilön/sijoittajan asema vieraan valtion sisällä jää haavoittuvaksi riippumatta siitä, 
kuinka vakaa ja sijoittamisystävällinen poliittinen ja oikeustilanne sijoittamiskohteena 
olevassa valtiossa on. Tästä syystä on äärimmäisen tärkeää saada sellainen ulkomaisia 
investointeja koskeva lainsäädäntö ja oikeuskäytäntö, jotka asettavat selkeät säännöt ja 
sulkevat pois diskriminoinnin ja mielivaltaisuuden mahdollisuudet ulkomaisia sijoittajia 
kohtaan. 
Oikeussuhteet ulkomaisissa investoinneissa ovat myös oma kansainvälisten taloudellisten 
suhteiden lajinsa, ja tämänkin takia niiden oikeussääntelyllä on tietyt erikoispiirteensä. 
Erikoisuus on siinä, että ulkomaisten investointien oikeudellinen sääntely on porrastettu. 
Sääntely ulottuu oikeussuhteisiin, jotka muodostuvat valtioiden, kansainvälisten 
järjestöjen, juridisten ja luonnollisten henkilöiden välillä. Aktiiviset integraatioprosessit, 
joita nykyään tapahtuu myös kansainvälisissä investoinneissa, luovat tiiviin yhteyden 
kansainvälisen ja kansallisen lainsäädännön välille. Tässä yhteydessä on erittäin tärkeä 
mainita Venäjän perustuslain 15.4§, jonka mukaan yleisesti tunnistetut periaatteet ja 
kansainvälisen oikeuden normit samoin kuin Venäjän solmimat kansainväliset sopimukset 
ovat eromaton osa Venäjän lainsäädäntöä
79
. Jos Venäjän kansainvälisessä sopimuksessa 
                                                          
79 Jo vuonna 1992 Venäjä ja Suomi ovat solmineet keskenään sopimuksen kaupasta ja taloudellisesta 
yhteistyössä (SopS69-70/1992). Sopimuksessa vahvistettiin vastavuoroista suosituimmuuskohtelun 
periaatetta. Suomen liittymisen EU:hun jälkeen vuonna 1994 Venäjä on myös solminut sopimuksen 
taloudellisesta kumppanuudesta ja yhteistyöstä EU:n kanssa (9/1994). Tämän sopimuksen mukaan 
Venäjän ja EU:n välillä on vahvistettu tavaroiden, palveluiden, pääoman ja työvoiman vapaata 
liikkuvuutta sekä keskinäinen kauppa on vapautettu tietyistä rajoituksista). 
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säädetty poikkeaa kansallisesta lainsäädännöstä, noudatetaan kansainvälisessä 
sopimuksessa säädettyjä normeja: 
“The universally-recognized norms of international law and international treaties and 
agreements of the Russian Federation shall be a component part of its legal system. If 
an international treaty or agreement of the Russian Federation fixes other rules than 
those envisaged by law, the rules of the international agreement shall be applied.” 
(Venäjän PL 15.4§) 
Tämän perusteella voidaan päätellä, että kansainväliset oikeusnormit ovat erottamaton osa 
Venäjän federaation kansallista lainsäädäntöä ja nauttivat suojaa samalla tavalla kuin 
kansallinen lainsäädäntökin. 
Otetaan esille aiemmin jo suppeasti käsitellyt oikeusperiaatteet. Ulkomaisia investointeja 
koskeva pääperiaate on most favoured nation -periaate, eli MFN-periaate, joka on 
vahvistettu vuonna 1948 tulleja ja kaupankäyntiä koskevassa yleissopimuksessa. Sama 
periaate on vahvistettu Maailman Kauppajärjestön perustamissopimuksessa. MFN- 
periaate on myös vahvistettu suurimmassa osassa Venäjän kansainvälisistä sopimuksista 
investointien edistämisestä ja vastavuoroisesta suojaamisesta. Suomen tasavallan 
Hallituksen ja Venäjän Federaation Hallituksen välisessä sopimuksessa kaupasta ja 
taloudellisesta yhteistyöstä (70/1992) artiklassa 7 on viittaus GATT:n noudattamiin 
periaatteisiin. Myös sopimuksen 8 artiklassa korostetaan, että sopimuksen asettamien 
tavoitteiden saavuttamiseksi osapuolet ” suojaavat investointeja ja luovat niille suotuisat 
olosuhteet syrjimättömyyden ja vastavuoroisuuden pohjalta ml. tuottojen ja 
investointipääoman kotiutus” (70/1992). Vastaavasti Kumppanuus- ja 
yhteistyösopimuksessa kumppanuuden perustamisesta Euroopan yhteisöjen ja niiden 
jäsenvaltioiden sekä Venäjän Federaation kesken artikloissa 10 – tavarakaupan osalta - ja 
28 – sijoittamisen osalta – on vahvistettu MFN-periaate (81/1997). Yleisesti puhuen tämä 
periaate on melkein kaikissa Venäjän ja Euroopan yhteisön jäsenvaltioiden kesken 
solmituissa sopimuksissa
80
. Vain Viron kanssa Venäjä ei ole sopinut ko. periaatteesta.  
Leena Lehtinen myös kiinnittää huomiota Venäjän solmimiin kansainvälisiin 
sijoitustoimintaa koskeviin sopimuksiin. Hänen mukaan Venäjällä ”suomalaisten 
sijoittajien oikeudellista asemaa arvioitaessa tulee ottaa huomioon Venäjän Federaation ja 
Euroopan unionin välillä solmittu monenkeskinen sopimus yhteistoiminnasta ja 
yhteistyöstä”81 eli PCA-sopimus82, josta on ollut jo puhetta tässä luvussa aikaisemmin. 
PCA-sopimuksesta johtuu se, että mm. suomalaiselle yritykselle, joka aikoo (sijoituksena) 
perustaa Venäjälle tytäryhtiön, annetaan samanlainen kohtelu kuin venäläisille yrityksille 
                                                          
80 Ks. myös Yasin E.G. Helsinki.1995. s. 21-26, 96-101, 102-107, 108-114, 115-134, 148-154. 
81 Lehinen Leena. 2002. s.48 
82 SopS 81/1997, art. 4,5 ja 33 
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eli vallitseva periaate on NT-periaate, mutta haaraosastolle annetaan pelkästään MFN-
status
83
.  
Vaikka edellä on todettu, että Venäjän kanssa tehtyjen kansainvälisten sopimusten mukaan 
ulkomaisia sijoittajia kohdellaan MFN-periaatetta noudattaen, Venäjän Siviilikaaren 2§ 
sisältää national treatment-periaatteen: 
“The rules, laid down by the civil legislation, shall be applied toward relations with 
the participation of foreign citizens, of persons without any citizenship, and also of 
foreign legal entities, unless otherwise stipulated by the Federal Law.” 
Tällainen lainopillinen ongelma voi vaikuttaa oikeuskäytäntöön ja ulkomaisia investointeja 
koskevaan laintulkintaan. Sekä laissa ulkomaisista investoinneista, että itse Siviilikaaren 
2§:ssä on todettu, että ulkomaisia investointeja voi koskea erikoissääntely, ts. ”ellei muussa 
lainsäädännössä muuta ole säädetty”. Tähän ”muuhun lainsäädäntöön” kuuluvat mm. 
Venäjän Federaation Tullikoodeksi, Verokoodeksi sekä Maakoodeksi, joissa on ulkomaisia 
sijoittajia ja investointeja koskevia erityissäännöksiä, jotka antavat erityiskohtelun 
verrattuna venäläisiin sijoittajiin ja sisäisiin investointeihin. Tämän perusteella voidaan 
päätellä, että Venäjän lainsäädännössä ulkomaissijoitusten pääperiaatteena on MFN-
periaate. Toisaalta ulkomaisia investointeja koskevassa lainsäädännössä ulkomaisten 
sijoittajien oikeusstatusta määriteltäessä on viitattu venäläisen sijoittajan oikeusstatusta 
koskevaan normistoon. Tämän vuoksi voi syntyä käsitys, että Venäjällä on kuitenkin 
ulkomaisia investointeja koskeva NT- periaate (Ulkomaalaissijoituslain 4 §). 
Leena Lehtinen esittää huolensa ulkomaisomistuksessa olevien yritysten statusta koskevien 
normien tulkinnoista Venäjän oikeuskäytännössä
84
. Hän tuo esille Venäjän korkeimman 
arbitraatiotuomioistuimen käyttämän tulkinnan, jonka mukaan ulkomaissijoittajien 
Venäjälle perustamille tytäryhtiöille annetaan lainsoveltamistilanteissa MFN-status, eikä 
NT-statusta. Tässä on nimenomaan käytännön ongelma. Lehtinen mainitsee tämän 
ongelmallisen tilanteen kuvaavana esimerkkinä ulkomaalaisille määrättävän 
veronluontoisen maavuokran, joka voi olla Venäjän Federaation subjektien alueellisen 
lainsäädännön mukaan korkeampi, kuin venäläisille yrityksille määrätty maavuokra
85
. 
PCA-sopimuksen art.28 kohdasta 3 sisältämästä NT-periaatteesta poikkeaminen ja MFN-
periaatteen mukainen tulkinta ovat ulkomaissijoittajia syrjiviä sekä Venäjän ja EU:n 
välisen PCA-sopimuksen vastaisia
86
. 
Nimenomaan tällaista ongelmaa kuvaavana esimerkkinä voidaan mainita Venäjän 
Korkeimman arbirtaatiotuomioistumen tiedotuskirje (18.01.2001 N:o 58), jossa 
analysoitiin federaation subjektin arbitraatiotuomioistuimessa käsiteltyä 
ulkomaissijoittajan omistuksessa olevan yrityksen kannetta maakomiteaa vastaan. 
Ulkomaisen yrityksen kanteen mukaan maavuokrasopimusta oli pidettävä osittain 
                                                          
83 Lehinen Leena. 2002. s.48 
84 Lehtinen. 2002. s. 49-50 
85 Lehtinen. 2002. s. 50 
86Lehtinen. 2002. s. 50 
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mitättömänä, nimittäin maanvuokramaksuehtojen osalta. Perusteena oli maakomitean 
asettamien maanvuokramaksuehtojen erisuuruisuus venäläisten ja ulkomaisten yritysten 
välillä. Viimeksi mainitut joutuivat maksamaan korkeampaa maavuokramaksua. 
Maksuehdot olivat kantajan mukaan ulkomaissijoituslain 6§:n vastaiset
87
. Vasta-
argumenttina oli ulkomaissijoittajalain 38§, jonka mukaan mm. paikallisella tasolla 
voidaan säännellä maanvuokraan liittyvät oikeussuhteet. Korkein arbirtaatiooikeus katsoi, 
että alueellisten viranomaisten asettamat maavuokran hintaehdot ovat yhdenvertaisia 
kaikkien ulkomaalaisten henkilöiden kesken, ja tapauksessa on sovellettava ulkomaalaisille 
henkilöille lainsäädännön myöntämää suosituimmuusperiaatetta eikä kansallisen kohtelun 
periaatetta. Ulkomaisyrityksen kanne hylättiin.
88
   
Venäjällä on perinteisesti kiinnitetty paljon huomiota siihen, mikä on ulkomaissijoittajien 
status Venäjällä. Mikäli Venäjän ja vieraan valtion välillä ei ole solmittu investointeja 
koskevaa sopimusta, minkälaisen statuksen ulkomaissijoittaja saa Venäjän sisäisen 
lainsäädännön mukaan? Kuten mainittiin aiemmin, Venäjän siviilikoodeksi sisältää NT-
periaatteen. Ulkomaissijoituslain 4§:n sanamuoto sisältää sekä NT-periaatteen että MFN-
periaatteen elementit. Osa venäläisistä asiantuntijoista on sitä mieltä, että Venäjän 
lainsäädännössä ulkomaisille sijoittajille myönnetään NT-status
89
. Mutta osa niistä taas on 
eri mieltä, kuten myös Neshataeva. Hänen mukaan ulkomaissijoittajan oikeusasemaa 
määriteltäessä lähtökohtana on valtioiden välillä solmittu kansainvälinen sopimus
90
. Ja 
kuten on jo huomattu aiemmin, suuressa osassa Venäjän solmimista kansainvälisistä 
sopimuksista ulkomaissijoittajille myönnetään MFN-status. Toiseksi sekä SK:ssa että 
muussa lainsäädännössä, ja myös ulkomaissijoituslain 4.2§:ssä on korostettu, että 
poikkeukset ja rajoitukset ulkomaissijoittajille myönnetystä oikeusasemasta (venäläisiin 
yrityksiin verrattuna) Venäjällä ovat mahdollisia. Toisaalta ko. laissa on säädetty, että 
tällaiset poikkeukset ja rajoitukset säädetään vain liittovaltion laissa ja siinä määrin, mikä 
on välttämätöntä Venäjän valtiojärjestyksen, Venäjän kansan moraalin, terveyden, 
oikeuksien ja laillisten intressien, valtion puolustuksen ja turvallisuuden suojelemiseksi. 
Myös ulkomaissijoituslain 4.2 §:n toisessa virkkeessä on erikseen säädetty lainsäädännössä 
ulkomaisille investoinneille myönnettävien etuuksien tarkoitus ja tapa. Oikeudelliset 
etuudet myönnetään ulkomaisille sijoittajille Venäjän sosiaalisen ja taloudellisen 
kehityksen edistämiseksi ja niiden määrä ja saamisedellytykset säädetään Venäjän 
lainsäädännössä. Tämän perusteella voidaan päätellä, että Venäjän lainsäädännössä on 
ulkomaissijoittajille annettu MFN-status sopimus
91
. 
Ainoana ongelmana ulkomaissijoittajien oikeusaseman määrittelemisessä Neshataeva 
näkee sen, että lainsäädännössä ulkomaissijoittajan oikeusasemaa koskevissa normeissa on 
kytkentä venäläisen sijoittajan oikeusasemaan, esimerkiksi pääomasijoituslain 4.2 §:ssä. 
Tästä voi syntyä käsitys, että ulkomaissijoittajia Venäjän lainsäädännön mukaan koskee 
                                                          
87 Kyseinen säännös takasi ulkomaissijoittajille kansallisen kohtelun periaate. Vaikka kyseessä oli 
ulkomaissijoituslaki 1991, uusi ulkomaissijoituslaki (1999) sisältää vastaavan periaatteen lain 4§:ssä. 
88 ks. tästä myös Leena Lehtinen. 2002. s.74. 
89 Maryheva N.I. 2000. s.148; Musin V.A. 1999. s. 23 
90 Neshataeva T.N. 2004. s.180 
91 Neshataeva T.N. 2004. s.180. 
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NT-periaate. Kuitenkin Neshataeva on sitä mieltä, että tällaisella kytkennällä on ennen 
kaikkea demokraattinen merkitys ja vain investointeihin liittyvissä yksityisoikeudellisissa 
oikeussuhteissa
92
. Ulkomaissijoittajan ja venäläissijoittajan aseman määritelmän 
yhdistämisessä on poliittinen idea siitä, että yksityissuhteissa ulkomaissijoittajan status on 
oltava samanlainen, kuin venäläisellä sijoittajalla.  Venäjällä ei ole vielä täyttä pääoman 
vapaata liikkuvuutta, kuten EU:ssa
93
. Lainsäätäjän tarkoituksena on osoittaa, että 
ulkomaisille investoinneille/ sijoittajille myönnettävät oikeusetuudet yhtä hyvin kuin niille 
asetetut oikeudelliset rajoitukset tulevat voimaan julkisesti ja lainsäädännön muutosten 
kautta siitä riippumatta, mikä on mahdollinen poliittinen tavoite näiden oikeudellisten 
muutosten taustalla.   
Neshataevan mukaan Venäjällä NT-status annetaan ulkomaissijoittajille, kuten on jo 
mainittu aiemmin, vain yksityisoikeudellisissa suhteissa taloudellisten kumppaneiden 
kanssa ja vasta investointihankkeen päätöslauselman
94
 (ennakkohyväksymisen) jälkeen
95
. 
Neshataeva myös korostaa, että Venäjän lainsäädännön sisältämä mekanismi NT-statuksen 
myöntämisestä ulkomaissijoittajille ei ole kovin selkeästi säädetty, pikemminkin se on 
jätetty lakiasiantuntijoiden täsmennettäväksi. ”Vanhassa” ulkomaissijoituslaissa 
ulkomaissijoittajille päinvastoin säädettiin NT-status lukuisia poikkeuksia lukuun 
ottamatta
96
. ”Uudessa” laissa on selvästi askel taaksepäin investointilainsäädännön 
kehittämisessä.   
Tässä kohdassa yhteenvetona voidaan todeta, että kansainvälisen sopimuksen 
puuttumistilanteessa, Venäjän sisäisen lainsäädännön mukaan, ulkomaalainen sijoittaja saa 
NT-periaatteen edellyttämän sääntelyn vain yksityisoikeussuhteissa. Mutta 
julkisoikeudellisten tahojen tekemiä investointeja sääntelee Venäjän Federation laki 
sijoitustoiminnasta (pääomasijoituslaki), joka on yleinen laki. Tämä laki sisältää 
ulkomaisia investointeja koskevan MFN-periaatteen. Miksi kysymys siitä, kumpi 
periaatteista on vallitseva?  Nämä periaatteet luovat puitteet, joissa investointeja koskeva 
lainsäädäntö kehittyy sekä federaation että sen subjektien tasolla. Ulkomaisia investointeja 
koskeva lainsäädäntö ei ole vielä tarpeeksi kehittynyt, joten tällä alueella muodostuvien 
oikeussuhteiden sääntelyä täydennetään ja muokataan sekä lainsäädännön että 
oikeuskäytännön avulla.  
                                                          
92 Neshataeva T.N. 2004. s.180-181. 
93 Pääoman vapaa liikkuvuus EU:n sisällä perustuu EY:n perustamissopimuksen 56 - 60 artikliin.  
94 Ennakkohyväksymismenettely käsitellään tarkemmin tämän tutkielman 3. luvussa. 
95 Neshataeva T.N. 2004. s.181. 
96 Orlov.V. 1996. s.225 
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2.3 Ulkomaisia investointeja koskevat oikeudet ja vapaudet. 
 
2.3.1 Ulkomaalaisten sijoittajien oikeuksien ja etuuksien oikeussuoja. 
Tässä osassa käsitellään tarkemmin ulkomaissijoituslain mukaisia vakuuksia. Lain 5 § 
sisältää yleissäännöksen ulkomaisten investointien suojasta. Tämän säännöksen mukaan 
ulkomaisille sijoittajille on taattu niiden oikeuksien ja etujen täydellinen ja ehdoton suoja. 
Ulkomaiselle sijoittajalle, jonka oikeuksia ja etuuksia on rikottu valtion tai kunnallisen 
itsehallinnon viranomaisten lainvastaisella toiminnalla, taikka niiden virkavelvollisuuksien 
laiminlyönnin takia, on taattu oikeus vahingonkorvaukseen Venäjän siviililainsäädännön 
mukaisesti. Säännöksellä on ennen kaikkea deklaratiivinen luonne. Samaan aikaan pykälän 
toisen momentin merkitys on tärkeä sen takia, että laissa erikseen mainitaan 
vahingonkorvauksen saamismahdollisuus virkarikosten tai virkarikkomusten tapauksissa. 
Tämä ”uuden lain” pykälä ei ole ainoastaan säilyttänyt sanamuotonsa ja numeronsa, vaan 
se on myös säilyttänyt ”vanhan” ulkomaissijoituslain tavoin deklaratiivisen luonteensa97. 
Taloudellisen yhteistyön ja kehityksen järjestön (OECD) teettämässä Venäjän investointi-
ilmapiiriä käsittelevässä kirjassa huomataan, että yleisesti puhuen uusi laki ei tuo 
ulkomaissijoittajille mitään uusia suojatoimia (tai myöskään rajoitusmekanismia) 
verrattuna niihin, jotka ovat jo olleet SK:ssa ja muussa liike-elämää sääntelevässä 
lainsäädännössä
98
. 
 
2.3.2 Sijoitusmuotojen vapaan valinnan periaate.  
Ulkomaalaissijoituslain 6 § takaa ulkomaisille sijoittajille oikeuden erilaisten 
sijoitusmuotojen käyttöön, ellei niitä ole erikseen kielletty Venäjän lainsäädännössä. 
Ulkomaissijoituslaissa ei ole erikseen lueteltu sallittuja investointimuotoja. Venäjän 
kansainvälisten sopimuksien sekä Venäjän lainsäädännön analysointi osoittaa, että 
Venäjällä ulkomaisten investointien muotoihin kuuluvat ainakin seuraavat muodot
99
: 
a. hankkimalla irtainta ja kiinteää omaisuutta (mukaan lukien maan, luonnonvarojen 
käyttöoikeudet, arvopaperit ym.), sekä niihin kohdistuvat oikeudet; 
b. hankkimalla osakkeet, osuudet sekä muut osallistumismuodot yritysten tai 
yhtiöiden toimintaan; 
c. perustamalla yrityksiä tai/ja avaamalla ulkomaisten yritysten filiaaleja ja edustoja 
d. hankkimalla oikeudet saatavaan, joka on syntynyt sijoituksen johdosta 
e. tekijänoikeudet, patentti, tavaramerkki, know-how 
f. harjoittamalla taloudellista toimintaa, mukaan lukien liiketoiminta lain tai 
sopimuksen nojalla, ja oikeudet, jotka liittyvät luonnonvarojen etsintään ja 
                                                          
97 Orlov.V. 1996. s.224-225. 
98 OECD.2001. s.42. 
99 Suomalaisten yritysten toimintamuodot Venäjällä-Käytännön toimintatapoja ja kokemuksia. 2005. s. 26. 
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hyödyntämiseen. 
g. luottoja, lainoja antamalla100 sekä omaisuutta ja omistussuhteita luovuttamalla. 
Kuten voidaan nähdä, Venäjän lainsäädäntö tarjoilee ulkomaissijoittajille laajaa valikoimaa 
investointimuodoista, josta on mahdollista valita ulkomaissijoittajan asettamia tavoitteita 
parhaiten palveleva sijoituksen muoto.  
Vaikka ko. säännöksessä on julistettu investointimuotojen vapaan valinnan periaate, 6§:n 
viimeisessä momentissa on erikseen säädetty tiettyjen oikeustoimien ennakkosovittelusta/ 
ennakkokoordinoinnista. Kyseessä on sopimukset (oikeustoimet), joita tehdään 
ulkomaisten valtioiden, kansainvälisten järjestöjen tai niiden valvonnassa olevien 
organisaatioiden kesken, ja joiden tuloksena on enemmän kuin 25 %:n osuuden tai 
äänimäärän saaminen suoraan tai välillisesti, taikka muun mahdollisuuden saaminen 
sijoituskohteen hallituksen toiminnan estämiseen. Tällaiset sopimukset (oikeustoimet) on 
koordinoitava etukäteen Venäjän federaation toimivaltaisen viranomaisen kanssa 
Strategisten sektorien ulkomaissijoituslain 9-12§:n mukaisessa. Tämä viimeisen momentin 
sisältämä rajoitus on tullut voimaan 29.4.2008 Strategisten alojen ulkomaissijoituslain 
voimaan tulon myötä. Viimeksi mainittu laki on rajoittanut huomattavasti ulkomaisten 
sijoittajien toimintamahdollisuuksia Venäjällä, mutta siitä enemmän tämän tutkielman 
lopussa. 
Myös ulkomaissijoittajan oikeuteen hyödyntää maaperää, luonnonvaroja ja saada 
oikeuksista Venäjällä sijaitsevaan kiinteistöön on Venäjän lainsäädännössä säädetty 
lukuisia poikkeuksia ja erikoissäännöksiä, joita käsitellään tarkemmin tämän tutkielman 
myöhemmissä luvuissa.  
Ulkomaisten investointien muotojen vapaan valinnan periaatteeseen on otettu kantaa mm. 
seuraavassa Venäjän Federaation Kaukoidän federaatiopiirin arbitraatiotuomioistuimen 
ratkaisussa: 
№ Ф03-А04/03-2/2026. 27.10.2003: Venäjän Federaation Kaukoidän 
federaatiopiirin verotarkastuslaitos hylkäsi kiinalaisen sijoittajan 
rekisteröintihakemuksen. Kielteisen päätöksen verotarkastuslaitos perusteli sillä, ettei 
ulkomaissijoituslain mukaan ulkomaalainen sijoittaja voi perustaa rajavastuuyhtiötä 
(eng. Limited liability company, ven. ООО). Tämän lisäksi veroviranomainen vetosi 
siihen, ettei ulkomaalainen sijoittaja ollut sisällyttänyt yhtiöjärjestykseen tietoa, joka 
vahvistaisi, että yhtiön perustajalla eli kiinalaisella sijoittajalla on Kiinan 
lainsäädännön mukaan oikeus osallistua sijoitustoimintaan Venäjällä. Kiinalainen 
sijoittaja haki Kaukoidän federaatiopiirin arbitraatiotuomioistuimelta muutosta 
verotarkastuslaitoksen kielteiseen päätökseen. Arbitraatiotuomioistuin totesi 
veroviranomaisen kielteisen päätöksen olevan lainvastainen. Tuomioistuimen 
päätöksen perusteluissa on vedottu nimenomaan ulkomaissijoituslain 6§:n ja tämän 
                                                          
100  tätä investointien muotoa ei koske ulkomaissijoituslaki vaan pääomasijoituslaki sekä muu lainsäädäntö, 
minkä ulkomaissijoittajan harjoittama luottojen ja vakuutuksien myöntämistoiminta jää tämän tutkielman 
rajauksen ulkopuolelle. 
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takaamaan investointien muotojen vapaan valinnan suojaan. Myös se, ettei 
yhtiöjärjestyksessä ole ollut tietoa kiinalaisen sijoittajan statuksesta Kiinan 
lainsäädännön mukaisesti, oli väärä peruste, koska Venäjällä osakeyhtiötä perustavan 
ulkomaisen sijoittajan oikeustoimikelpoisuus määritellään Venäjän federaation 
lainsäädännön mukaisesti.   
Sijoitusmuodoista puhuttaessa ja myös tämän tutkielman seuraavien lukujen kannalta on 
tärkeää käsitellä ulkomaissijoituslain mielenkiintoisinta investointimuotoa, eli etuhanketta 
(priorisoitua projektia, ven. prioritetnyi investitsionnyi proekt). Ulkomaissijoituslaissa 
säädetyt etuudet ulkomaissijoittajille, mm. tulli- ja verotusedut sekä ”isoisänklausuuli” 
koskevat vain priorisoituja projekteja eli etuhankkeita. Ulkomaissijoituslain 2.6 §:n 
mukaan priorisoituja projekteja ovat Venäjän Federaation Hallituksen erikseen vahvistamat 
suorat investoinnit, joissa joko ulkomaista rahoitusta on vähintään miljardi ruplaa tai 
ulkomaissijoittajan osuus pääomassa on vähintään 100 miljoonaa ruplaa
101
. Lain 2§:n 
sisältämän priorisoitujen projektien määritelmän analyysi tuo esille muutaman huomiota 
ansaitsevan seikan. Ensinnäkin priorisoitu projekti on mahdollinen vain suorien 
sijoituksien muodossa. Kucher ja Nikitina esittävät epäilyä siitä, että lain tarkoituksena 
alun perin oli priorisoitujen projektien piirin rajoittaminen suoriin investointeihin
102
. On 
selvää, että käytännössä on paljon muitakin investointiprojektien muotoja, jotka ovat myös 
erittäin tärkeitä valtiolle ja jotka tarvitsevat valtion erityistukea ja suojaa kuin 
priorisoiduissa projekteissa. Tällaisena esimerkkinä Kucher ja Nikitina mainitsevat suurten 
ja keskisuurten kiinteistökohteiden rakentamisen, sekä yritysten myynnin
103
. Voimassa 
olevan lain 2§:n mukaan tällaiset ulkomaissijoittajien investointiprojektit eivät kuulu 
priorisoitujen projektien piiriin eivätkä nauti ulkomaissijoituslain erityissuojaa. 
Toisena huomiota ansaitsevana asiana on se, että investointiprojektin tullakseen 
priorisoiduksi projektiksi on – paitsi täytettävä projektin volyymin määrä – myös 
kuuluttava Venäjän Federaation Hallituksen vahvistaman priorisoitujen projektien listaan. 
Kun otetaan huomioon, että suorat investoinnit Venäjälle ovat mahdollisia kolmessa 
muodossa:  
a. rahoitusleasing-sopimus 
b. investoinnit ulkomaisen juridisen henkilön filiaaliin 
c. ulkomaissijoittajan ostamat osuuden tai osakkeet venäläiseltä yritykseltä, 
syntyy toinen huoli priorisoitujen projektien ehtojen täyttymisestä. Kucher ja Nikitina 
esittävät myös huolen siitä, miten tai millä perusteella viimeisenä mainitussa tapauksessa 
Venäjän Hallitus tekee päätöksensä siitä, mitkä yritykset kuuluvat priorisoituja projekteja 
toteuttavien yritysten listaan
104
. Heidän mielestään tämänkaltaisessa tapauksessa 
mahdollisena kriteerinä on investointien volyymi ja investointikohde
105
. Mielestäni, kun 
                                                          
101 ks. myös Lehtinen Leena.2002. s. 43. 
102 Kucher A.N – Nikitina.M.S.2000. s. 31. 
103 Kucher A.N – Nikitina.M.S.2000. s. 31. 
104 Kucher A.N – Nikitina.M.S.2000. s. 32. 
105 Kucher A.N – Nikitina.M.S.2000. s. 32. 
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tällaisia priorisoitujen projektien arviointikriteerejä ei ole otettu lainsäädäntöön, ne ovat 
hyvin epäselvät ja täysin riippuvaisia Hallituksen harkinnasta, mikä puolestaan lisää 
epävarmuutta Venäjän investointi-ilmastoon. 
Myös priorisoitujen projektien rekisteröimisen ja toteuttamisen käytännölliset kysymykset 
ovat herättäneet paljon huomiota
106
. Priorisoitujen projektien rekisteröinnin menettely jää 
avoimeksi. Venäjän Hallituksen priorisoituna hyväksymä investointiprojekti on 
rekisteröitävä. Kysymys on siitä, onko priorisoitu projekti rekisteröitävä välittömästi 
hyväksymisen jälkeen vai projektin toteuttamisvaiheessa? Rekisteröiminen ratkaisee sen, 
saavatko sijoittajat lainsäädännön priorisoiduille projekteille edellyttämät etuudet jo 
projektin suunnittelu- vai reaalitoteuttamisvaiheessa?  
Toisena ongelmana on se, että priorisoidun projektin kriteerinä ulkomaissijoituslain 
2.2§:ssä mainitaan projektin kiinteä volyymi, joka on lain voimaan tulon päivän 
valuuttakurssin mukaan 1 miljardi ruplaa tai 410722 USA:n dollaria 
107
. Tämä tarkoittaa 
sitä, että laki sisältää priorisoidun projektin määrittelyn eikä määriteltävissä (jonkun 
kriteerin avulla) olevaa raha-arvoista volyymia. Ts. laki ei ota lainkaan huomioon 
inflaatiota, joka voi jo lyhyessä ajassa aiheuttaa suuria katkoa ruplan ja dollarin välisessä 
valuuttakurissa – erityisesti finanssikriisin aikana inflaation käyttäytyminen on otettava 
vakavasti huomioon. Inflaation nousun seurauksena voi olla se, että priorisoitujen 
projektien ruplabudjetin suosio kasvaa, koska siitä tulee sijoittajille ”edullisempi” 
vaihtoehto dollareissa määriteltäviin investointeihin verrattuna. Näin ollen korkean 
inflaation takia priorisoitujen projektien ruplakynnys on matalampi, kuin dollarikynnys.       
 
2.3.3 Oikeus korvaukseen kansallistamisessa ja pakkolunastuksessa.  
Kansainvälisessä investointioikeudessa tunnetaan ulkomaisten investointien 
takavarikointien pakkokeinojen muotoina kansallistaminen (eng. nationalization), 
pakkoluovutus (eng. requistion), takavarikointi (eng. confiscation) ja pakkolunastus (eng. 
expropriation). Näistä kaikista ulkomaissijoittajan kannalta erityisen vaarallinen muoto on 
kansallistaminen. Kuten J.White huomaa, Neuvostovenäjä oli ensimmäisenä valtiona 
tuonut käyttöön kansallistamisen käsitteen, joka oli siihen asti täysin tuntematon
108
. On 
mielenkiintoista, että monet ulkomaiset yritykset, jotka menettivät omaisuutta Venäjän 
vallankumouksessa vuoden 1917 kansallistamisesta annetun asetuksen johdosta, ovat 
edelleen sijoittaneet nykyiseen Venäjään.  
Venäjän SK 235 §:n mukaan kansallistamisella tarkoitetaan yksityishenkilön omaisuuden 
siirtymistä valtiolle, tämän yksinomaisen päätöksen nojalla.  Pakkolunastusta puolestaan 
koskee SK 242 §, jonka mukaan poikkeusoloissa, kuten luonnonmullistuksessa, 
suuronnettomuudessa, epidemiassa tai epitsootiassa (epidemiaa vastaava sana eläinten 
                                                          
106 Kucher A.N – Nikitina.M.S.2000. s. 34; Farhutdinov I.Z.2005. s.342 
107 Doronina N.T. 2000. s. 74. 
108 J.White. 1994. s.54,64. 
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kohdalla), ja yhteiskunnan intressien vaatiessa omaisuutta voidaan pakkolunastaa 
korvaamalla pakkolunastetun omaisuuden käypä arvo. Ulkomaissijoituslain 8.1 §:ssä 
julistetaan, ettei ulkomaissijoittajien omaisuutta saa kansallistaa, pakkolunastaa tai muuten 
pakkokeinoin evätä, lukuun ottamatta tilanteita ja perusteita, joista on säädetty federaation 
tasoisessa lainsäädännössä tai Venäjän solmimassa kansainvälisessä sopimuksessa. 
Ulkomaalaissijoituslain 8.2§ puolestaan takaa ulkomaisille sijoittajille oikeuden saada 
korvausta kansallistamis- ja pakkolunastustapauksissa. 
Pakkolunastuksessa ulkomaiselle sijoittajalle korvataan pakkolunastettavan omaisuuden 
arvo. Kun olosuhteet, jotka ovat aiheuttaneet pakkolunastuspäätöksen, lakkaavat 
olemassaolonsa, ulkomaisella sijoittajalla on oikeus vaatia säilyneen lunastetun 
omaisuuden palauttamista oikeusteitse. Jos omaisuus palautetaan, on sijoittajan maksettava 
takaisin palautettua omaisuutta vastaava korvauksen määrä omaisuudesta tehtävät poistot 
huomioon ottaen. Kansallistamisessa ulkomaiselle sijoittajalle korvataan kansallistetun 
omaisuuden arvo sekä muut vahingot. Kysymys siitä, mitä tarkoitetaan ilmaisulla ”muut 
vahingot”, jää avoimeksi. Myös Lehtinen huomaa korvaamismenettelyn aukollisuuden109.  
Onko ulkomaisella sijoittajalla oikeus myös saada korvaus menetetyistä voitoista? Kun 
Venäjän siviililainsäädäntö näyttää täydentävän ulkomaisten investointien oikeussääntelyä 
erikoislakien aukoissa, minä kallistun sille kannalle, että tilanteeseen on sovellettava 
Venäjän Siviilikaaren 15.2§, joka edellyttää myös menetetyn voiton korvaamista. On myös 
huomattava, että kansallistamisen tilanteet edellyttävät vahingonkorvausta, mutta 
pakkolunastukset sitä vastoin edellyttävät vain lunastetun omaisuuden arvon korvaamista. 
Ulkomaissijoituslain 8.2§:n toinen momentti on mielenkiintoinen korvaamiseen liittyvien 
riitojen ratkaisemismekanismin takia. Säännös tarjoaa ko. tilanteessa riiteleville osapuolille 
kolme vaihtoehtoa. Osapuolet voivat viedä riidan ratkaistavaksi Venäjän federaation 
yleiseen tuomioistuimeen, federaation arbitraatiotuomioistuimeen tai kansainväliseen 
välimiesoikeuteen (välimiesmenettelyyn). Tämän lisäksi on mainittava Venäjän 
federaation laki kansainvälisestä kaupallisesta välimiesmenettelystä, jonka mukaan riidat 
”ulkomaalaissijoituksena perustetun venäläisen yhtiön ja muiden venäläisten 
henkilöyhtiöiden kanssa samoin kuin yhtiön osakkaiden keskinäiset ja yhtiön sisäiset riidat 
voidaan ratkoa Venäjällä välimiesmenettelyssä”. Tämä osoittaa, että Venäjän 
lainsäädännössä on ulkomaisilla sijoittajilla valinnan varaa.  
Farhutdinov vertailee suojamekanismia kansallistamista ja pakkolunastusta vastaan 
uudessa ja vanhassa ulkomaissijoituslaissa. Hänen tekemä analyysi osoittaa, että uudessa 
ulkomaissijoituslaissa ei ole kansainväliselle oikeudelle tunnusomaisia suojanormeja siitä, 
että kansallistaminen on mahdollinen vain niissä tapauksissa, joissa se on välttämätön 
yhteiskunnallisten intressien noudattamisen kannalta, ja siitä, että kansallistettavan 
omaisuuden korvaamismenettelyn on oltava nopea, tehokas ja riittävä
110
. Farhutdinovin 
                                                          
109 Lehtinen. 2002. s. 61. 
110 vahassa ulkomaissijoituslaissa kansallistaminen ja pakkolunastus olivat mahdollisia, mikäli 
yhteiskunnallinen intressi sitä vaati, sekä kansallistamis- ja pakkolunastustapauksissa ulkomaissijoittajille 
oli taattu nopea, riittävä ja tehokas korvaus. Ks. tästä Orlov. V. 1996. s.227. 
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mielestä tämä johtuu siitä, että lainsäätäjä jättää tällaisia suojaelementtejä ja periaatteita 
Venäjän muiden valtioiden kanssa solmimille sopimuksille investointien edistämisestä ja 
vastavuoroisesta suojaamisesta.
111
 
Toisaalta Leena Lehtinen näkee tässä ongelman. Kun Venäjän ja Suomen välillä ei ole 
solmittu investointien suojelusopimusta, ja Venäjän ja Suomen välillä toimii edelleen 
Suomen ja Neuvostoliiton välillä vuonna 1989 solmittu sopimus investointien 
edistämisestä ja molemminpuolisesta suojelusta. Sopimus on Lehtisen mielestä hyvin 
puutteellinen juuri sijoittajien intressien kannalta tärkeissä kysymyksissä, kuten mm. 
kansallistamisessa ja pakkolunastuksessa. Sopimuksen mukaan kansallistaminen ja 
omaisuuden muu pakkohaltuunotto on mahdollinen sopimuksen perusteella, mikäli valtion 
etu tällaista toimenpidettä vaatii. Mutta Lehtinen huomaa, ettei sopimuksessa ole tehty 
”tarkempia rajauksia” eikä ”sopimuksella turvata korvausta sijoittajan kärsimästä 
vahingosta, mutta sijoittaja voi kansallistamistilanteessa vaatia menetetyn tulon 
korvausta”112.   
Edellä mainitun perusteella voidaan päätellä, että ulkomaissijoituslain 8 §:n suurissa osassa 
deklaratiivinen luonne ja mahdollisen kansainvälisen investointisopimuksen puute lisää 
ulkomaissijoittajan riskiä kansallistamis- tai pakkolunastustilanteissa, ja tällainen riski on 
syytä ottaa huomioon jo investointien suunnitteluvaiheessa.  
 
2.3.4 Ulkomaalaisen sijoittajan suoja lainsäädännön haitallisia (epäsuotuisia) muutoksia 
vastaan eli ”isoisäklausuuli”. 
Oikeudellisesta näkökulmasta suotuisa investointi-ilmapiirin edellyttää investointien 
vakaata lainsäädäntösääntelyä ja hallinto- ja oikeuskäytäntöä. Tämä edellyttää, että 
lainsäädännössä ulkomaissijoittajille taataan oikeusetuudet ja suojamekanismit sekä 
säädetään muut sijoittajien oikeusasemaan vaikuttavat normit, jotka olevat voimassa 
pitkälle aikavälille. Samalla luodaan edellytykset ennustettavalle hallinto- ja 
oikeuskäytännölle. On epäilemättä selvää, että ulkomaiset sijoittajat haluavat saada 
vakuudet siitä, etteivät investointiprosessin alussa olevat olosuhteet muutu lainkaan tai 
ainakaan huomattavasti investointien toteuttamisen aikana. Ulkomaissijoittaja haluaa olla 
varma siitä, etteivät investointilainsäädännön muutokset vaaranna investointitavoitteiden 
saavuttamista. Tämän tutkielman johdannossa on ollut jo puhetta Venäjän 
investointilainsäädännön epävakaudesta ja investointipolitiikan arvaamattomuudesta. 
Ulkomaissijoituslain 9 § on selvästi pyrkimys poistaa ulkomaissijoittajien epäilyksiä 
näiden ongelmien osalta. Vanhassa ulkomaissijoituslaissa ei ollut lainkaan 
isoisänklausuulia
113
.  
                                                          
111 Farhutdinov I.Z.2005. s.400. 
112 Lehtinen. 2002. s.49. 
113 On huomion arvoista, että Neuvostoliiton lainsäädäntö sisälsi isoisänklausuulin, jonka voimassa oleva 
aika oli 10 vuotta. Toisaalta isoisänklausuulista oli säädetty laaja joukko poikkeuksia. Ks. tästä lisää  
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Isoisänklausuuli on ulkomaissijoituslain keskeinen normi ja tärkein ulkomaissijoittajien 
suojamekanismi, ja sen tarkoituksena on ennen kaikkea stimuloida suoria investointeja 
priorisoituihin sijoitusprojekteihin. Ulkomaalaislain 9§:n tarkoituksena on taata 
ulkomaisille sijoittajille suoja vero- ja valuuttalainsäädännön ja tuontitullien ulkomaisten 
sijoittajien asemaa heikentäviä muutoksia vastaan. Isoisäklausuuli suojaa ulkomaisten 
sijoittajien toimintaedellytyksiä Venäjällä. Ulkomaissijoituslain 9§:n mukaan ulkomaisen 
sijoitusprojektin takaisinmaksuaikana, joka on korkeintaan 7 vuotta, ulkomaista 
sijoitusprojektia eivät koske voimaan tulleet lainsäädännön muutokset, jotka heikentävät 
ulkomaissijoittajan oikeusasemaa tämän sijoitusprojektin rahoituksen alkuvaiheessa 
voimassa olleeseen lainsäädäntöön verrattuna. Tämän lisäksi Venäjän Hallitus voi 
erillisellä päätöksellä pidentää klausuulin edellyttämää enimmäisaikaa, jos kyseessä on 
tuotannossa, liikenne- tai muussa infrastruktuurissa priorisoitu projekti, jonka arvo on 
vähintään 1 miljardi ruplaa ja takaisinmaksuaika on enemmän kuin 7 vuotta. 
Isoisäklausuuli näyttäisi todella houkuttelevalta, ellei 9§ sisältäisi soveltamisehtoja, joiden 
joukkoon kuuluvat ensinnäkin ulkomaisia sijoittajia koskevat soveltamisehdot. 
Isoisäklausuuli koskee vain yrityksiä, joissa ulkomaissijoitusten osuus pääomassa on yli 
25%, tai yrityksiä, jotka toteuttavat priorisoituja projekteja eli etuhankkeita, siitä 
riippumatta mikä on ulkomaissijoittajan osuus pääomassa
114
. Toisin sanoen, säännöksen 
sananmuodon mukaan, jos ulkomaissijoittajan osuus priorisoidussa projektissa on vain 1 
%, se kuitenkin riittää klausuulin soveltamiselle myös tällaisen sijoittajan osalta. Mutta 
kuten Lehtinen huomaa, jää epäselväksi, koskeeko isoisänklausuuli priorisoituja projekteja, 
joissa ulkomaissijoittajan osuus pääomasta on vähemmän kuin 10 % 
115
. Koska 
priorisoidun investointiprojektin käsitteen määritelmän mukaan kyseessä on oltava suora 
investointi yhtiömuodossa, jossa ulkomaissijoittajan omistus on vähintään 10 %, näyttää 
siltä, että ulkomaissijoituslain 2 § ja 9 § ovat selvästi ristiriidassa keskenään. Toiseksi, 
säännöksessä on määritelty julkisoikeudellisten suhteiden joukko, joihin isoisänklausuuli ei 
ulotu: tullit, joiden säätämisen tarkoituksena on ollut Venäjän Federaation taloudellisten 
intressien suojaaminen kansainvälisessä kaupankäynnissä, maahantuontitavaroiden 
valmisteverot, arvonlisävero ja eläkerahaston maksut. Myös hallituksella on valtuudet 
määritellä (differoida) investointiprojektien takaisinmaksuaikojen differentioituminen. 
Isoisänklausuulin toisena erikoisuutena voidaan mainita sen hallinnollisoikeudellinen 
luonne. Klausuuli koskee – tämän muodosta huolimatta – vain normeja, jotka sääntelevät 
oikeussuhteita yritysten ja valtion kesken. Kyseessä ei ole siviilioikeudellisten 
oikeussuhteiden sääntely. Tämä tarkoittaa sitä, että mikäli ulkomaissijoittajalla on oikeus 
isoisänklausuulin edellyttämään etuuteen, ulkomaissijoittajan investointiprojektiin 
                                                                                                                                                                                
Farhutdinov I.Z. 2006. s. 252. 
114 Kuten jo edellisessä luvussa on mainittu, ulkomaissijoituslain 2§:n 5 momentin mukaan priorisoidulla 
projektilla (etuhankinnalla) tarkoitetaan sellaisia Venäjän Federaation Hallituksen vahvistamia projekteja, 
joissa ulkomaissijoittajan sijoituksen osuus projektissa on vähintään 1 miljardia ruplaa tai 
ulkomaissijoittajan pääomaosuus projektin toteuttavassa venäläisyrityksessä on vähintään 1 miljardia 
ruplaa. Liitteenä on priorisoitujen projektien lista №565 п-П16, 14.2.2011. 
115 Leena Lehtinen. 2002. s. 46. 
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osallistuneille kumppaneille, myös venäläisille urakoitsijoille, isoisänklausuuli ei tuo 
suojaa lainsäädännön epäsuotuisia muutoksia vastaan
116
.  
Isoisänklausuuli ei suojaa ulkomaissijoittajia Venäjän lainsäädännön niiden oikeuksia 
heikentäviltä muutoksilta, kun tällaisten lainsäädännön muutosten tarkoituksena on suojata 
ja turvata yhteiskunnallista järjestystä, valtion puolustuskykyä ja turvallisuutta, kansan 
terveyttä, moraalia, sekä toisten henkilöiden oikeuksia ja etuuksia. Voimme siis nähdä, että 
ulkomaisten sijoittajien näkökulmasta erittäin tärkeä ja merkittävä takuusäännös jää näiden 
poikkeusten jälkeen vain vaikealla oikeudellisella kielellä kirjoitetuksi imagoa luovaksi 
lain pykäläksi, jonka on muodollisesti oltava laissa. Laki antaa Hallitukselle merkittäviä 
valtuuksia isoisäklausuulin soveltamisen suhteen. Venäjän Hallitus, edellä mainittujen 
päätösten lisäksi, asettaa ulkomaissijoittajiin vaikuttavien lainmuutosten arviointikriteerit, 
priorisoitujen projektien rekisteröintimenettelyn sekä valvoo näiden projektien 
toteuttamista. Tällainen tilanne ei voi vaikuttaa positiivisesti ulkomaisten sijoittajien 
skeptiseen suhtautumiseen isoisänklausuulin soveltamismahdollisuuksiin.  
Kirjallisuudessa on esitetty seuraava kanta isosiänklausuulin soveltamiseen 
oikeuskäytännössä: ”Todellisuudessa on toteutunut vasta muutama välimiesoikeuden 
ratkaisu, joissa kyseisiä erityisesti investointitoimintaa muilta elinkeinoelämän tahoilta 
suojaavia säännöksiä käytettäisiin ulkomaisen investoijan tapauksessa viitaten ”isoisän” 
klausuuliin. ”Isoisän ehto” ei esimerkiksi toimi federaation tasolla maan hallituksen ja 
veroviranomaisten periaatekannan takia, jonka mukaan kyseisten lakien käyttö tulee 
mahdolliseksi vasta esimerkiksi merkittävien verolainsäädäntömuutosten yhteydessä”117. 
Lee Serge on myös todennut:”On the other hand, on deeper analysis, it appears that the 
guarantees are too general (e.g. the right to court protection), or have such reservations as 
the grandfather clause that de facto the guarantees do not guarantee a lot”118. Olen löytänyt 
seuraavan Luoteisen federaatiopiirin arbitraatiotuomioistuimen ratkaisun, jonka 
perusteluissa suoraan viitataan isoisänklausuuliin. 
№ А56-34170/2006, 21.6.2007: kyse oli Leningradin alueen verotarkastuslaitoksen 
päätöksestä (päätöksen antamispäivä 28-07-2006 no.23), jonka perusteella 
ulkomaissijoittajan omistuksessa olevalta yhtiöltä oli perittävä maksamatta jäänyttä 
yhtiöveroa korkoineen sekä sakko.  
Verotarkastuslaitoksen mukaan ulkomaisomistuksessa oleva yhtiö oli käyttänyt 
väärin Leningradin alueen lain no.24-O3 myöntämää verohuojennusta 
ulkomaissijoittajille. Ko. verohuojennus oli lakannut olemasta 1.1.2004 lähtien 
federaatiolain no.163-ФЗ ”Venäjän Federaation Verokaaren toiseen osaan 
muutoksista” takia. Yhtiö valitti päätöksestä Leningradin alueen 
arbitraatiotuomioistuimeen. Arbitraatiotuomioistuin hyväksyi yhtiön valituksen ja 
                                                          
116 Kucher-Nikitina. 2000. s. 47. 
117 Filipov Pavel – Boltramovich Sergey – Smirnygin Danil – Sutyrin Dmirty – Hernesniemi Hannu. 2005, 
s.65 
118 Lee Serge. 2001. s. 717 
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poisti virheelliseksi todetun verotarkastuslaitoksen päätöksen. Perusteluissaan 
arbitraatiotuomioistuin nimenomaan totesi, että federaationlain no.163-ФЗ ko. 
huojennuksen poistavat muutokset ovat huonontaneet ulkomaissijoittajan 
oikeusasemaa verotussubjektina ja ovat ristiriidassa ulkomaissijoituslain 9§:n kanssa. 
Leningradin alueen arbitraation valitustuomioistuin ei muuttanut alemman 
tuomioistuimen ratkaisua. 
Leena Lehtinen mainitsee myös toisen esimerkin isoisänklausuulia koskevan riidan 
käsittelemisestä arbitraatiotuomioistuimessa. Kyseessä oli syyttäjän nostama kanne 
federaation aluehallintoa vastaan, joka myönsi yhteisyritykselle toisena toimintavuotena 
maksuhuojennuksia maa-, tulli- ja verolainsäädännön muutoksissa kolmeksi vuodeksi. 
Syyttäjän mukaan aluehallinto suosi yhteisyritystä alueen kustannuksilla. Aluehallinnon 
vetoaminen ulkomaalaissijoituslain 9§:ään onnistui ja arbitraatiotuomioistuin hylkäsi 
syyttäjän kanteen. 
119
  
Tämän esimerkin perusteella ei tietenkään voida tehdä johtopäätöstä siitä, että 
oikeuskäytännössä isoisänklausuuli on löytänyt vahvaa suojaa, mutta se osoittaa, että 
Venäjän tuomioistuimessa voidaan onnistuneesti vedota tähän ulkomaissijoittajia 
suojaavaan oikeusnormiin. 
Vaikka isoisänklausuulin merkitys investointilainsäädännön ja investointi-ilmapiirin 
vakauttamisen kannalta on ehdottomasti suuri, klausuulin soveltamiset käytännöllinen 
aspekti on epäselvä ja amorfinen
120
. Kucher ja Nikitina näkevät myös säännöksen 
soveltamisongelmia. Heidän mielestään klausuuli koskee vai pientä määrää 
investointiprojekteja, ja myös Hallituksella on vahva rooli soveltamisehtojen arvioinnissa, 
ja lopuksi ongelmana on myös se, että klausuuli suojaa ulkomaissijoittajia vain 
federaativisen lainsäädännön, mutta ei Venäjän Federaation subjektien lainsäädännön 
epäedullisia muutoksia vastaan
121
. Ja tässä yhteydessä on muistettava, että subjekteille on 
annettu huomattavia valtuuksia säätää investointitoimintaa koskevia lakeja. Toisaalta 
Leena Lehtinen näkee tässä nimenomaan ulkomaissijoittajia rajoittavan elementin. 
Klausuulia on mahdollista soveltaa vain priorisoituihin investointiprojekteihin, joiden 
kriteerien määrittelemisessä federaation subjekteilla ei ole toimivaltaa, vaan Venäjän 
Hallitus laatii priorisoitujen investointiprojektien luettelon
122
. Toiseksi klausuuli ei koske 
kauppapoliittisia tuontitulleja
123
, mutta niiden osalta tilanne ei nyt näytä niin vakavalta 
Venäjän liityttyä WTO:hon.  
 
 
                                                          
119 Leena Lehtinen. 2002. s.75. 
120 Farhutdinov. 2006. s. 253. 
121 Kucher-Nikitina. 2000. s. 47. 
122 Leena Lehtinen. 2002. s. 47. 
123 Leena Lehtinen. 2002. s. 47. 
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2.3.5 Oikeus riitojen ratkaisemiseen ja omien intressien suojaan tuomioistuimessa. 
Oikeus sijoitusriitojen käsittelyyn tuomioistuimessa taikka välimiesmenettelyssä on erittäin 
merkittävä, koska se edustaa yhtä tärkeimmistä keinoista realisoida kaikki muut oikeudet ja 
etuudet, joita lainsäädäntö tarjoaa ulkomaissijoittajille.  
Ulkomaalaissijoituslain 10§:ssä todetaan, että erimielisyydet, jotka syntyvät 
sijoitustoiminnassa sekä ulkomaissijoittajan Venäjällä harjoittamassa liiketoiminnassa, 
ratkaistaan Venäjän kansainvälisten sopimusten ja Venäjän Federaation lainsäädännön 
mukaisesti yleisessä tuomioistuimessa tai federaation arbitraatiotuomioistuimessa taikka 
kansainvälisessä välimiesmenettelyssä. Toisin sanoen ulkomaissijoituksia koskeva 
lainsäädäntö tarjoaa ulkomaissijoittajille kolme vaihtoehtoa riitojen ratkaisemiseksi, ja 
näistä ulkomaissijoittaja voi valita parhaiten sopivan, mikä on erittäin tärkeää myös 
sijoitusriskien hallinnan takia. 
Leena Lehtinen korostaa investointien suojelua koskevien bilateraalisten valtiosopimusten 
merkitystä
124
. Näiden sopimusten erittäin tärkeän merkitys johtuu Lehtisen mukaan myös 
siitä, ettei Venäjä ole vielä ratifioinut Washingtonin konventiota
125
.  Venäjän Federaatio on 
vain allekirjoittanut monenkeskisen Washingtonin konvention kansainvälisten 
sijoitusriitojen ratkaisemiseksi 16.6.1992 ja 13.10.1995 Venäjän Federaation Hallitus on 
antanut asetuksen no.1016 Venäjän liittymisestä konventioon. Venäjä on siis 
allekirjoittanut Washingtonin konvention, vaikkei vielä olekaan ratifioinut sitä. Konvention 
mukaan sijoitusriitoja voidaan käsitellä Washingtonin konvention mukaisesti 
Kansainvälisessä investointiriitojen sovelluskeskuksessa (International Center for 
Settlement of Investment Disputes)
126
.  
Tämän vuoksi näyttää hyvin mielenkiintoiselta Venäjän Federaation Korkeimman 
Arbitraatiotuomioistuimen puheenjohtajiston uutiskirje no. 58 (18.1.2001), jossa 3. osassa 
19 kohdassa mainitaan oikeustapaus, jossa venäläinen yritys on esittänyt 
vahingonkorvausvaatimuksen arbitraatiotuomioistuimessa ranskalaista kauppahuonetta 
vastaan, jonka konttori on rekisteröity Venäjän alueella. Vastaaja ei ole tullut asian 
käsittelyyn käsittelyilmoituksista huolimatta, mutta on kirjallisesti vastustanut riidan 
käsittelyä Venäjän arbitraatiotuomioistuimessa vedoten sopimuksessa olevaan varaumaan 
välimiesmenettelystä ”ad hoc”. Kansainvälisessä myyntisopimuksessa on ollut varauma 
siitä, että kaikki sopimuksesta syntyvät sopijapuolten erimielisyyden käsitellään 
välimiesmenettelyssä ”ad hoc”. Venäjä ja Ranska ovat ratifioineet Euroopan konvention 
Kansainvälisestä Kaupallisesta Välimiesmenettelystä
127
. Venäjän Federaation Korkeimman 
Arbitraatiotuomioistuimen puheenjohtajisto korosti, että tämänkaltaisessa tilanteessa 
Venäjän arbitraatiotuomioistuimen on ensisijaisesti ratkaistava kysymys omasta 
toimivaltaisuudestaan riidan käsittelijänä kansainvälinen konventio huomioon ottaen. 
                                                          
124 Lehinen Leena. 2002. s.49 
125 Lehinen Leena. 2002. s.49 
126 Venäjän perustuslain 15§:n mukaan Venäjän ratifioimat kansainväliset sopimukset ovat korkeammassa 
asemassa kuin kansallinen lainsäädäntö 
127 Geneve 1961, European Convention on International Commercial Arbitration. 
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Venäjän Federaation arbitaatioprosessikaaren 87.2§:n mukaan arbitraatiotuomioistuin 
jättää vaatimukset tutkimatta, jos osapuolet ovat sopineet siitä, että niiden kesken olevat 
riidat käsitellään välimiesmenettelyssä ja osapuolet eivät ole menettäneet oikeutta tähän ja 
jos vastaaja, joka vastustaa asian käsittelyä arbitraatiotuomioistuimessa, vaatii asian 
käsittelyä välimiesmenettelyssä viimeistään riidan ensimmäisen lausuntonsa yhteydessä. 
Koska ranskalainen vastaaja on ilmoittanut heti välimiesmenettelyn varaumasta, osapuolet 
eivät ole menettänet oikeutta riidan käsittelyyn Geneven konvention mukaisessa 
välimiesmenettelyssä. Tällä perusteella arbitraatiotuomioistuin on jättänyt venäläisen 
yrityksen vahingonkorvausvaatimuksen tutkimatta. Voimme siis päätellä, että ainakin 
tietyissä riita-asioissa ulkomaissijoittajien ja venäläisten oikeushenkilöiden välisiä riitoja 
on mahdollista viedä kansainvälisen välimiesmenettelyn käsiteltäväksi. 
Venäjän ja Suomen välillä ei ole solmittu bilateraalista sopimusta investointien 
suojelemisesta. Sen sijaan Suomen ja Neuvostoliiton välisessä sopimuksessa on, kuten 
Lehtinen huomaa, ylimalkaiset välimiesmenettelyä koskevat säännökset 
128
. Sopimuksen 
mukaan valtioiden erimielisyyksien ratkaisemisen päämekanismi on diplomaattiset 
neuvottelut. 
Jos kansainvälisessä sopimuksessa ei ole sovittu taikka kansainvälistä sopimusta ei ole, 
sijoitusriidat voidaan käsitellä arbitraatiotuomioistuimessa taikka jommankumman 
osapuolen valtion yleisessä tuomioistuimessa tämän prosessuaalista lainsäädäntöä 
noudattaen. Sama sääntö on myös niissä tapauksissa, joissa sijoitusosapuolet eivät ole 
keskenään sopineet sijoitusriidan oikeuspaikasta. 
Orlovin mukaan ”Suomen ja Venäjän taloussuhteiden kannalta on tärkeää se, että Venäjä 
on Neuvostoliiton seuraajana”129 mukana lukuisissa kansainvälisissä sopimuksissa, muun 
muassa ulkomaisten välitystuomioiden tunnistamista ja täytäntöönpanoa koskevassa New 
Yorkin konventiossa
130
. Toisaalta, Lehtisen mukaan
131
, New Yorkin konvention mukaan 
Venäjän arbitraatiotuomioistuinten päätökset eivät ole pakkotäytäntöönpantavissa 
ulkomailla, mm. Suomessa sekä muissa Pohjoismaissa. IVY-valtioissa, muun muassa 
Venäjälläkin
132
 ulkomaisten tuomioistuimien ratkaisujen pakkotäytäntö pohjautuu Kiovan 
konventioon (allekirjoitettu 20.3.1992, tuli voimaan Venäjällä ).   
Venäjällä toimivan sijoitusriitojen ratkaisemismekanismin osalta on myös huomattava, että 
ulkomaisinvestoineista syntynyt riita voi tulla käsiteltäväksi sekä Venäjän yleisiin 
tuomioistuimiin että arbirtaatiotuomioistuimiin, koska niiden toimivalta sijoitusriidoissa on 
useimmiten rinnakkainen
133
. Tuomioistuinten toimivallan rinnakkaisuus epäilemättä voi 
                                                          
128 Lehinen Leena. 2002. s.49 
129 V.Orlov.1996. s. 4 
130 Convention on the Recognition and Enforcement of Foreign Arbitral Awards. New York 1958. SopS 
8/1962. 
131 Lehtinen L.1999. s. 33. 
132 IVY-maat eli Itsenäisten valtioiden yhteisö on perustettu v.1991, ja sen osapuolet ovat entisiä 
Neuvostoliittoon kuuluneita tasavaltoja. Yhteisön päätavoite on jäsenvaltioiden välisen kaupan vapaus. 
133 Lehtinen L.1999. s. 34. 
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käytännössä lisätä hämmennystä, johon sijoittajien on vain varauduttava. 
Välimieslausekkeesta sopiminen on yksi mahdollisista ratkaisuista tähän ongelmaan.  
OECD piti kuitenkin yhtenä keskeisenä ongelmana nimenomaan ulkomaissijoittajien 
intressien suojan tehottomuutta myös Venäjän investointilainsäädännön uudistuksen 
jälkeenkin. OECD:n
134
 mukaan: 
”Investor’ lack of protection against non-compliance with laws is partly a 
consequence of the failure of the existing Russian judicial system to keep pace with 
change. There is no special procedure for handling petty disputes and no special courts 
with different areas of specialization to develop the necessary expertise for more complex 
issues. Investors are in fact often deterred from taking cases to court by the lack in 
independence of judicial procedure and long delays due to court workloads. Judges, bailiffs 
and other court officials tend to be too inadequately remunerated to ensure their 
commitment to protecting the right and interests of plaintiffs or enforcing court rulings” 
135
. 
Tehokkaan riitojen ratkaisemismekanismin lisäksi ulkomaissijoittajien oikeussuojan 
kannalta on hyvin tärkeää myös se, miten Venäjällä pannaan täytäntöön ulkomaisten 
välitystuomioistuimien päätökset.  Kiovan konvention lisäksi ulkomaisten tuomioistuinten 
päätösten pakkotäytäntöasioissa Venäjä on solminut myös muiden valtioiden kanssa 
bilateraalisia sopimuksia sekä osallistunut muihin kansainvälisiin konventioihin
136
. 
Venäjällä ulkomaisen tuomioistuimen tai välimiesoikeuden päätöksen täytäntöönpano 
perustuu joko kansainväliseen sopimukseen tai APK 241 §:ään ja lakiin kansainvälisestä 
välimiesmenettelystä
137
 (7.7.1993-N:o5338-1).  
Lain kansainvälisestä välimiesmenettelystä 8 luvun erikoisuus on siinä, että ko. luvun 
säännöksiä sovelletaan niin Venäjällä annettuihin välimiesoikeuksien päätöksiin kuin myös 
kansainvälisiin välimiesoikeuksien päätöksiin, jotka on annettu Venäjän rajojen 
ulkopuolella, mutta jotka on pantava täytäntöön Venäjällä. Toisen lain 8 luvussa huomioon 
otettava asia on se, että lain 8 luvun 35 §:ssä säädetyt perusteet välimiesoikeuden 
päätöksen tunnustamiseksi ja täytäntöönpanon epäämiseksi ovat samat, kuin New Yorkin 
konventiossa säädetyt.  
Lehtisen mukaan Venäjällä ei aina kunnioiteta New Yorkin konventiota
138
.  Lehtinen 
panee merkille, että venäläiset tuomioistuimet eivät aina ole halukkaita ottamaan asiaa 
käsittelyyn ja vetoavat tällöin lainsäädännön muuttumiseen ja kompetenssin 
puuttumiseen
139
 . Toisaalta tämän väitteen tueksi Lehtinen kirjassaan ei ole tuonut esille 
                                                          
134 Organisation for Economic Co-operation and Development. 
135 OECD. 2001. s.44. 
136 Minskin konventio koskee perhe-, työ- ja perintöasioissa annettujen tuomioiden tunnustamista ja 
täytäntöönpanoa. 
137 ven. Закон «О международном коммерческом арбитраже» 
138 Lehtinen. 1999. s.52-53. 
139 Lehtinen. 1999. s. 53. 
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aineistoa, kuten venäläisen tuomioistuimen ratkaisua, jossa se olisi kieltäytynyt ottamasta 
käsiteltäväksi välitystuomioiden tunnustamista ja pakkotäytäntöä koskevaa asiaa vedoten 
yllä mainittuihin syihin. Nämä syyt myös Lehtisen mukaan johtavat välitystuomioiden 
täytäntöönpanon ”pitkittymiseen, kallistumiseen” ja ”ehkä vaarantumiseenkin”140.   
 Lehtinen on myös esittänyt kritiikkiä Venäjän välimiesmenettelylainsäädännön 
sekavuuteen liittyen. Lehtisen mielestä, tämä sekavuus on johtanut siihen, että 
välitystuomioiden tunnustamisen ja täytäntöönpanon asioiden käsittelyssä venäläiset 
tuomioistuimet ovat lähteneet arvioimaan, huolimattomuuttaan tai mahdollisesti tietoisesti, 
annettujen välitystuomioiden materiaalisia perusteita
141
. Tällaista kritiikkiä on vaikeaa 
arvioida tässä tutkielmassa ilman kritiikin yhteydessä esitettyä oikeuskäytäntöä tai 
käytännön esimerkkejä tai muuta relevanttia aineistoa. Täytäntöönpanoprosessissa 
käsiteltävien välitystuomioiden materiaalisten perusteiden arvioiminen on kielletty paitsi 
itse New Yorkin konventiossa myös suoraan Venäjä APK 243.4§:n nojalla. Toisaalta 
Venäjän lainsäädännön mukaan tuomioistuin voi evätä välitystuomion pakkotäytäntöä, 
mikäli asian käsittelyn aikana tulee selville se, että ulkomaisen välitystuomiolla ratkaistun 
riidan kohde ei voi olla Venäjän arbitraatiotuomioistuimessa käsiteltävän riidan kohteena 
Venäjän lainsäädännön mukaisesti
142
. Lehtisen esittämä kritiikki New Yorkin konvention 
vastaisesta ja välimiesmenettelyn autonomisuutta loukkaavasta käytännöstä nostaa esiin 
kysymyksen, onko silloin mahdollista, että välitystuomioiden huolimaton tai tietoinen 
arviointi materiaalisin perustein tapahtuu venäläisessä tuomioistuimessa kokonaan tai 
osittain nimenomaan edellä mainitusta syystä?  Mutta taas ilman relevanttia aineistoa on 
vaikeaa esittää puoltavaa tai kieltävää kantaa.  
Venäjällä välitystuomioiden tunnistamisessa ja pakkotäytäntöönpanossa on myös toinen 
erikoisuus, nimenomaan orde public -periaatteen
143
 laaja ymmärtäminen ja soveltaminen 
välitystuomioiden pakkotäytäntöönpanosta epäämisperusteena. Venäjän lainsäädännössä 
orde public -periaate on säädetty GPK 417§:ssä, APK 239§:ssä ja kansainvälisestä 
välimiesmenettelystä annetun lain 34§ 2 momentin 2 kohdassa. Molemmissa säännöksissä 
periaatteen käsite on säädetty sen laajassa merkityksessä. Oikeuskäytännössä sitä tulkitaan 
laajasti sekä periaatteeseen turvaudutaan melko usein ulkomaisia välitystuomioita 
koskevissa tunnustamis- tai pakkotäytäntöönpanoasioissa
144
. Neshataevan mukaan orde 
public -periaate on omanlaisensa mekanismi, joka asettaa valtiolliset intressit etusijalle 
yksityisiin nähden, ja suojelee näin valtion yleistä järjestystä kaikilta haitallisilta tekijöiltä.   
Orde public -periaate ei hyväksy Venäjän alueella välimiesmenettelyn päätöksiä, joiden 
täytäntöönpano voi johtaa toimenpiteisiin, jotka ovat joka lailla kiellettyjä, vastoin valtion 
taloudellista, poliittista tai oikeudellista järjestystä, moraalia jne. Erityisesti ongelmalliselta 
investointiriidoissa – niissä on aina vahvasti edustettuna taloudellinen intressi – annettujen 
                                                          
140 Lehtinen. 1999. s. 53. 
141 Lehtinen.1999. s.53. 
142 Neshataeva T.N.2004.s.558 
143 orde public- eli ehdottomuusperiaatteen mukaan vieraan valtion lakia ei voida soveltaa, jos se on 
tuomioistuimen valtion oikeusjärjestyksen periaatteiden vastainen. 
144 Lehtinen. 1999. s. 53 sekä Neshataeva T.N. 2004. s.559-560 
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kansainvälisten välitystuomioiden osalta näyttää se, että edellä mainituissa säännöksissä 
viitataan myös Venäjän julkiseen järjestykseen, jonka vastaista välitystuomiota ei voida 
panna täytäntöön Venäjällä. SK 1228§ sisältää Venäjän julkisen järjestyksen määritelmän, 
jonka mukaan siihen kuuluvat myös valtion taloudelliset ja taloustraditiot. Niin jos 
välitystuomiossa on sovellettu punitive damage -periaatetta
145
, tällainen välitystuomio on 
Venäjän lainsäädännön vastainen, koska siviilioikeudellisesta sopimussuhteiden 
rikkomisesta rangaistava sanktio on kielletty
146
. Tämän lisäksi SK 333 §:n mukaan 
tuomioistuin voi omasta aloitteesta vähentää riidassa osapuolen vaatimaa korvausta 
(sopimussakkoa), mikäli sen suuruus on epäsuhteessa sopimussuhteiden (muiden 
velvollisuuksien) rikkomisesta aiheutuneeseen vahinkoon.   
 
2.3.6 Oikeus käyttää Venäjän alueella sijoitustoiminnasta saatuja tuloja, voittoja ja muita 
laillisesti hankittuja varoja sekä oikeus siirtää tällaisia varoja Venäjän ulkopuolelle. 
Ulkomaalaissijoituslain 11§ takaa ulkomaissijoittajalle oikeuden vapaasti käyttää ja siirtää 
Venäjän ulkopuolelle sijoitustoiminnasta saatuja varoja lainsäädännön edellyttämien 
verojen maksamisen jälkeen. Lain pykälä luettelee näitä varoja, ja luettelo on hyvin 
kattava, mutta ei tyhjentävä ja edellyttää laajaa tulkintaa
147
. Varojen vapaan siirron oikeus 
takaa ulkomaissijoittajan odottamien voittovarojen vapaan hyödyntämisen. Varojen vapaan 
siirto tarkoittaa ennen kaikkea sitä, että ulkomaissijoittajiin ei saa kohdistaa minkälaisia 
varojen siirtoon liittyviä kiintiötä tai lisensointia tai muuta lupamenettelyä
148
. 
Ulkomaissijoittajalla on turvattu oikeus, ei pelkästään viedä investoinneista saatuja 
voittovaroja takaisin pois Venäjältä, mutta sijoittaa edelleen samaan tai muuhun Venäjällä 
olevaan investointikohteeseen. 
Kyseessä oleva oikeus on hyvin tärkeää erityisesti uudelleeninvestointien oikeusturvan 
kannalta. Se tarkoittaa, että ulkomaissijoittajan uudelleensijoittamismahdollisuudet eivät 
ole rajoitettu vaan päinvastoin lainsäätäjä edellyttää sijoitustoiminnan olevan 
tulevaisuuteen suunnattua. Soulin konvention (1985) art.11 sisältää investointien ei-
kaupallisten (poliittisten) riskien luettelon. Yksi niistä on pakkolunastus ja sitä vastaavia 
lainsäädännöllisiä tai hallinnollisia toimenpiteitä, joiden seuraamuksena sijoittaja menettää 
omistusoikeutensa tai hallintaoikeutensa investoituun varallisuuteensa. Tähän ryhmään 
kuuluu myös ”hiipivän kansallistamisen” (eng. creeping nationalization), jossa valtio 
muodollisesti viemättä omistusoikeutta ulkomaissijoittajilta kuitenkin käytännössä tekee 
mahdottomaksi määrittää sijoitusomaisuutta, hallita sitä ja viedä pois maasta. 
Ulkomaissijoittajan omistusoikeudesta investointikohteeseen tulee fiktio. Tämän vuoksi 
                                                          
145 mm. Yhdysvalloissa käytetty rangaistusluonteinen vahingonkorvaus. 
146 Neshataeva esittää tätä tilannetta hyvin kuvaavan esimerkin, joka on kansainvälisessä 
välimiesmenettelyssä käsitelty asia ”TXO Production Corp” vs ”Allians Resourcec Corp”. 
Välitystuomion perusteella vastaaja joutui maksamaan sopimussakkoa, joka oli 526 kertaa suurempi, kuin 
sen aiheuttamat vahingot. Ks. Neshataeva. N.T. 2004. s.560-561. 
147 Doronina N.T. 2000. s. 3740. 
148 Doronina N.T. 2000. s. 3740. 
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ulkomaissijoituslain 11§ on ehdoton tällaisen ei-kaupallisen (poliittisen) riskin 
mahdollisuuden poistamisen kannalta ja se on ehdottomasti yksi tärkeimmistä lain 
johdannossa mainituista tarkoituksista.  
 
2.3.7 Ulkomaalaisen sijoittajan oikeus siirtää vapaasti Venäjän ulkopuolelle 
asiakirjamuodossa tai sähköisessä muodossa omaisuutta ja informaatiota, jotka on 
alkuperäisesti tuotu Venäjälle ulkomaissijoituksena.  
Ulkomaalaissijoituslain 12§ suojaa Venäjälle sijoitustarkoituksessa tuodun omaisuuden ja 
informaation vapaata siirtämismahdollisuutta. On selvää, ettei investoinneissa käytetä 
pelkästään rahavaroja, vaan myös informaatiolla ja immateriaalioikeuksilla voidaan 
toteuttaa investointeja. Ulkomaissijoituslain 12§ täydentää sitä edeltävää 11§:n 
edellyttämää investoinneista saatujen voittojen vapaata liikkuvuutta. Sitä voidaan 
luonnehtia edellisen pykälän erikoistapauksena. Ulkomaissijoituslain 12§ kieltää 
säätämästä laissa tai muissa normeissa tällaisen omaisuuden siirtämistä koskevia 
rajoituksia, esimerkiksi lupamenettelyn taikka erilaisten kiintiömekanismien avulla. 
Toisaalta ulkomaisen sijoittajan on otettava huomioon, mikäli tämän investoinneissa 
sähköisessä taikka asiakirjamuodossa olevaa omaisuutta tai informaatiota halutaan siirtää 
Venäjän ulkopuolelle, että on jo olemassa erityslainsäädäntöä. Liittovaltionlaki 
”Osallistumisesta kansainväliseen tietojenvaihtoon” (№ 85-ФЗ, 4.7.1996) rajoittaa 
ulkomaisten sijoittajienkin informaation ja tietojen, jotka koskevat valtionsalaisuuksia, 
muuta luottamuksellisia tietoja taikka kuuluvat Venäjän kansalliseen omaisuuteen, 
Venäjän Arkistoon, vientiä ulkomaille. Lainsäädännössä voidaan määritellä muitakin 
asiakirjojen ja informaation lajeja, joiden siirtoa Venäjän ulkopuolelle on rajoitettu.  
 
2.3.8 Oikeus kiinteistöjen sekä maa- ja muiden luonnonvarojen omistukseen ja käyttöön. 
Ulkomaissijoituslain 15§:n nimikkeen mukaan ulkomaissijoittajille on taattu oikeus 
maahan ja muihin luonnonvaroihin, rakennuksiin sekä muiden kiinteistöihin. 15.1§:n 
mukaan ulkomaisten sijoittajien oikeus saada kiinteistöjä, maata tai muita luonnonvaroja 
omistukseensa toteutetaan Venäjän sisäisen lainsäädännön sekä Venäjän Federaation 
subjektien lainsäädännön – alueellisen lainsäädännön – mukaisesti. Maanvuokraoikeuden 
osalta ulkomaissijoituslain 15 §:n 2 momentti takaa ulkomaissijoituksen kohteena olevalle 
yritykselle oikeuden saada maavuokrasopimus Venäjän lainsäädännön mukaisesti 
järjestetyssä huutokaupassa tai tarjouskilpailussa, mikäli muuta ei johdu Venäjän 
lainsäädännöstä. 
Ulkomaissijoittajien oikeus maahan. 
On itsestään selvää, että investointitoiminta voi liittyä suoraan tai eräsuorasti maan käytön 
erilaisiin muotoihin.  Maa oikeustieteellisenä kategoriana ei ole tarpeeksi tarkasti säännelty 
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Venäjän nykyisessä lainsäädännössä, siitä huolimatta, että maaoikeutta sääntelee iso 
joukko lainsäädäntöä sekä federaation (SK, MK jne.) että subjektien tasolla
149
.  Venäjän 
federaation maakoodeksi (N:o 136-ФЗ), joka on tullut voimaan 25.10.2001, sisältää 
ulkomaissijoittajien kannalta merkittäviä normeja. MK 15.2 § sisältää periaatteen, jonka 
mukaan Venäjällä vallitsee yhdenvertainen oikeus hankkia maata omistukseensa. Tästä 
periaatteesta on kuitenkin merkittäviä poikkeuksia ja rajoituksia, joista säädetään sekä 
suoraan maakaaressa että muussa federatiivisessa lainsäännössä. Myös maa- ja 
kiinteistöoikeutta, sekä muita luonnonvaroja koskevia oikeuksia säänteleviä 
perussäännöksiä on otettu Venäjän perustuslakiin (Venäjän PL 35, 36§). Kuten Leena 
Lehtinen huomaa, Venäjällä useasti vedotaan tuomioistuimissa suoraan perustuslakiin 
maan yksityistä omistusoikeutta vaadittaessa
150
. Toisaalta, Lehtinen jatkaa, Venäjän 
perutuslakiin myös sisältyy maan sekä muiden luonnonvarjojen omistamista ja käyttöä 
koskeva rajoitusmekanismi
151
. Samalla kannalla Lehtisen kanssa on myös Farhutdinov. 
Hänen mukaansa ulkomaissijoittajien maa- ja muiden luonnonvarjojen omistus- sekä 
käyttöoikeutta rajoittava perusta on Venäjän PL 62§:ssä, joka sääntelee ulkomaisten ja 
ilman kansalaisuutta olevien henkilöiden oikeusasemaa Venäjällä
152
.  Venäjän PL 62§:n 
mukaan ulkomaalaisilla ja kansalaisuudettomilla henkilöillä on yhdenvertaiset oikeudet ja 
velvollisuudet Venäjän kansalaisten kanssa, ellei muuta ole säädetty federatiivisella lailla 
tai Venäjän solmimalla kansainvälisellä sopimuksella.  
Minkälaiset oikeudet maahan ja muuhun kiinteistöön 15 §:n mukaan taataan 
ulkomaalaisille sijoittajille? Ensinnäkin on pantava merkille, ettei Venäjällä ole yhtenäistä 
tulkintaa tämän säännöksen osalta. Lehtinen erottelee säännöksen suppean ja laajan 
tulkinnan
153
. Suppean tulkinnan mukaan ulkomaalaisomistuksessa olevalla Venäjälle 
perustetulla yhtiöllä on oikeus saada maata vain vuokrasopimuksen perusteella, mutta ei 
kauppasopimuksen perusteella omistukseensa, siitä huolimatta, että federaation subjektin 
lainsäädäntö sallii sen. Säännöksen toisen momentin suppea tulkintaa johtaa siihen 
lopputulokseen, että ulkomaissijoituksessa olevalla yrityksellä on oikeus saada vuokraksi 
maata vain huutokaupalla tai kilpailumenettelyn kautta, muttei suoraan maan omistajan 
vuokrasopimuksen perusteella. Laajassa tulkinnassa ulkomaalaisyrityksellä on yhtäläinen 
maahallinta- ja omistusoikeus, kuin venäläisillä yrityksilläkin. Toisaalta laajassa 
tulkinnassa on otettava huomioon myös Venäjän federaation subjektien oma lainsäädäntö, 
joka saattaa sisältää ulkomaissijoittajia koskevia rajoituksia
154
. Tulkinnan laajassa ja 
suppeassa jaossa on samalla linjalla myös venäläiset asiantuntijat
155
.  
Ulkomaissijoittajien maan ja muiden luonnonvarjojen käyttöä sekä omistusta koskevat 
rajoitukset sisältyvät kuitenkin suoraan Venäjän Maakaareen. Ensinnäkin Venäjän MK 15§ 
antaa ulkomaisille subjekteille oikeuden hankkia omistukseensa tontteja, jotka ovat muuta 
                                                          
149 Farhutdinov. I.A. 2006. s.276. 
150 Leena Lehtinen. 2002. s.9. 
151 Leena Lehtinen. 2002. s.9. 
152 Farhutdinov I.Z. 2006. s. 279. 
153 Leena Lehtinen. 2002. s.25-26. 
154 Leena Lehtinen. 2002. s.26. 
155 Furhutdinov I.Z. 2006. s. 281; Ukraintsev O.S. 2010. s.304. 
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kuin maatalousmaata. Tämän lisäksi lainsäädännössä on muitakin ulkomaisten 
maankäyttöoikeuksia koskevia rajoituksia. Tunnettuna esimerkkinä on Venäjän MK 15.3§, 
joka asettaa kiellon saada omistukseen tontteja, jotka sijaitsevat rajavyöhykkeellä tai 
muilla lainsäädännössä erikseen määritellyillä alueilla. Tämä kielto koskee sekä ulkomaisia 
luonnollisia ja oikeushenkilöitä, että myös kansalaisuudettomia henkilöitä. Nämä 
rajoitukset supistavat merkittävästi ulkomaissijoittajien mahdollisuuksia sijoittaa 
haluamalle toiminta-alueelle ja toisaalta mahdollisesti rajoittavat muuta maan tai 
luonnonvarjojen käyttöön ja hyödyntämiseen liittymätöntä sijoitustoimintaa.  
Ulkomaalaisten – ulkomaissijoittajat mukaan lukien – oikeutta maahan rajavyöhykkeellä 
koskeva rajoitus aiheutti hämmennystä. Venäjän Maakaaren voimaan tulon jälkeen 
Venäjän presidentin asetuksella määriteltiin ne alueet, jotka kuuluvat ns. 
rajavyöhykkeeseen, ja jolla ulkomaalaisten (oikeus-, luonnolliset henkilöt ja järjestöt) sekä 
kansalaisuudettomien maan omistus on rajoitettu. Venäjän MK, kuten muutkin 
ulkomaalaisia koskevat säädökset, voivat sisältää poikkeuksia ja rajoituksia. Toisaalta, 
kuten suoraan Venäjän MK:ssa todetaan, poikkeukset säädetään federaation tason 
lainsäädännöllä. Leena Lehtinen myös panee merkille, ettei ulkomaalaisten 
omistusoikeudesta saa Venäjän MK:n mukaan poiketa lakia alemmantasoisilla eikä 
federaation subjektin säätämillä säädöksillä
156
. Hän myös huomaa, että, koska Venäjän 
MK 15.3§:ssä ei ole annettu tarkempaa määritelmää, millaisilla erityisalueilla rajoitukset 
omistusoikeudessa ovat mahdollisia, ja Venäjän rajalainsäädännössä vallitsee 
”kirjaimellinen tulkinta”, todellisuudessa on mahdollista ”määritellä koko Venäjän 
federaation alue sellaiseksi, jolla päätöksiä ulkomaalaisomistuksesta ei voisi tehdä ennen 
presidentin vahvistamaa luetteloa”157.   
Mielestäni Lehtisen kritiikki tässä suhteessa on osittain oikeutettu. Vaikka 
rajavyöhykkeeseen kuuluvien alueiden luettelo on vahvistettu presidentin asetuksella, siis 
lakia alemman tasoisella normilla, tällaiset valtuudet presidentille on annettu suoraan 
Venäjän MK 15.3§:ssä, jossa on myös erikseen säädetty, että presidentin vahvistaman 
luettelon on oltava Venäjän Federaation rajalainsäädännön sekä muiden federatiivisten 
lakien mukainen. Toisin sanoen federaation tasoisella lainsäädännöllä on presidentin 
asetuksen ohjaava ja rajoittava merkitys. Toisaalta kritiikki ”kirjaimellisesta tulkinnasta” 
valitettavasti pitää edelleen suuressa määrin paikkansa. Tässä tilanteessa suurempana 
ongelmana on se (ja Leena Lehtinen myös nostaa saman ongelman esille
158
), ettei Venäjän 
MK:ssa ole säännöksiä siltä varalta, jos maatontti, joka sijaitsee rajavyöhykkeellä, on ollut 
jo ulkomaalaisomistuksessa ennen, kuin presidentin vahvistaman luettelon sisältävä asetus 
tuli voimaan. Miten on meneteltävä tällaisten tonttien suhteessa, menettääkö 
ulkomaalaisomistaja oikeutensa, muuttuuko omistusoikeus elinikäiseksi vuokraoikeudeksi, 
saako ulkomaalaisomistaja korvausta oikeutensa menettämisestä jne. Kysymys on edelleen 
auki.   
                                                          
156 Leena Lehtinen. 2002. s.16. 
157 Leena Lehtinen. 2002. s.17. 
158 Leena Lehtinen. 2002. s.17. 
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Venäjän MK 15.3§ on herännyt kritiikkiä myös Venäjän sisällä. Uusi Maakoodeksi on 
herännyt kysymyksiä sen perustuslainmukaisuudesta myös edellä käsitellyn MK 15.3§:n 
osalta. Venäjä Perustuslakituomioistuin päätöksessään № 8-П (23.4.2004) joutui ottamaan 
kantaa siihen, onko Venäjän MK 15.3§ perustuslainmukainen ja siihen, onko koko 
Venäjän Maakoodeksi ylipäänsä säädetty perustuslainmukaisessa 
lainsäätämismenettelyssä. Asian käsittelyyn johti Murmanskin Duuman pyyntö. 
Murmanskin Duuman kannan mukaan Venäjän MK 15.3§ on perustuslain vastainen, koska 
oikeus maahan ja luonnonvarjoihin kuuluu Venäjän perustuslain 2, 4.3, 7.1, 9.1, 15.1, 19.2, 
36.1, 67.1 §:n mukaan vain Venäjän federaation monikansalliselle väestölle. Murmanskin 
Duuman pääargumentin mukaan oikeus maahan ja muiden luonnonvarojen käyttöön 
kuuluu Venäjän PL 36.1§:n perusteella vain ja ainoastaan Venäjän kansalaisille ja niiden 
yhdistyksille. Ulkomaalaisten oikeus maahan ja muiden luonnonvarojen käyttöön rajoittaa 
Venäjän federaation kansan elämä- ja toimintaedellytyksiä sekä luo mahdollisuudet valtion 
itsemääräämisoikeuden loukkaamiselle.   
Venäjän Perustuslakituomioistuin ei ole löytänyt näille argumenteille vahvistusta 
perustuslaintulkinnasta. Perustuslaintuomioistuin päätöksessään on korostanut, että 
Venäjän PL 62.3§ sisältää NT-periaatteen, joka koskee sekä ulkomaalaisia että ilman 
kansalaisuutta olevia henkilöitä. Tämän lisäksi ulkomaalaisten oikeus hankkia maata 
omistukseen sekä käyttää muita luonnonvaroja Venäjän alueella sisäisten lainsäädännön 
mukaisesti ei ole ristiriidassa Venäjän perustuslain kanssa, vaan päinvastoin vastaa 
perustuslain sisältämää käsitystä maasta julkisena kohteena monikansallisessa valtiossa.  
Venäjän PL 53.3§ langettaa lainsäätäjälle velvollisuuden toisaalta suojata perustuslaissa 
vahvistetut arvot ja oikeudet ja toisaalta tasapainottaa niitä keskenään. Tästä 
velvollisuudesta johtuen lainsäätäjä on luonut ulkomaalaisia koskevia rajoituksia, jotka 
sisältyvät mm. Venäjän MK 15.3 §:ssä. 
Toisenlaista kritiikkiä on esittänyt N.T.Doronina. Hänen mielestään sekä 
ulkomaissijoituslain sisältämä pitkä lista ulkomaissijoittajille taatuista oikeuksista että 
erikseen 15§ ovat osoittaneet, että valtion investointipolitiikka on epäonnistunut
159
. Hänen 
mielestä onnistunut investointipolitiikka ei ole siinä, kuinka pitkä sijoittajille turvattujen 
oikeuksien ja etujen luettelo on laissa, vaan siinä, vastaavatko ne investointisuhteissa 
syntyneitä kansainvälisiä normeja ja standardeja, sekä myös siinä, kuinka hyvin laissa 
säädetyt normit ja tavoitteet pystytään toteuttamaan käytännössä
160
. Doronina vetoaa 
ICSIDin
161
 tekemään analyysin, jossa tarkasteltiin miten käytännössä ulkomaissijoittajia 
houkutteleviksi säädetyt taatut oikeudet ja etuudet toteutuvat. Esimerkiksi oikeus 
korvaukseen kansallistamis- ja pakkolunastustilanteissa koskee vain ulkomaissijoittajan 
omaisuutta eikä sen suorittamia investointeja kokonaisuudessa, ja tämä on puolestaan 
täynnä vaaraa siitä, että pääoman pako Venäjältä ylittää pääoman tulon Venäjälle
162
. 
                                                          
159 Doronina N.T. 2000. s. 3768. 
160 Doronina N.T. 2000. s. 3768. 
161 ICSID eli International Center for Settlement of Investment Disputes. 
162 Doronina N.T. 2000. s. 3768. 
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Leena Lehtinen mainitsee, että ulkomaalaisten oikeus hallita ja käyttää maatalousmaata 
maalain täytäntöönpanolain 9§:n mukaan on mahdollinen vain vuokraoikeuksin ja vain 
toistaiseksi, kunnes erityislaki maatalousmaiden vaihdannasta säädetään
163
. Hän arvioi, että 
on hyvin epätodennäköistä, että tulevassa erityislailla määrätään toisin
164
. Heti kirjan 
julkaisemisen jälkeen 24. heinäkuuta 2002 voimaan tuli federatiivinen laki 
maatalousmaiden vaihdannasta (24.07.2002 № 101-ФЗ). Maatalousmaiden vaihdannasta 
annetun lain 3§:n mukaan ulkomaalaiset luonnolliset henkilöt, ilman kansalaisuutta olevat 
henkilöt, ulkomaiset juridiset henkilöt sekä juridiset henkilöt, joiden pääomassa ulkomaan 
kansalaisten, ulkomaalaisten juridisten henkilöiden tai kansalaisuudettomien henkilöiden 
osuus ylittää 50 %, voivat hallita maatalouspalstoja vain ja ainoastaan vuokrasuhteiden 
perusteella.  
On kiistatonta, että tällainen poikkeus ulkomaissijoituslain 15§:n myöntämästä oikeudesta 
heikentää mahdollisuuksia saada ulkomaisia sijoituksia Venäjän maatalouteen. Siinä on 
mielestäni selvästi näkyvissä protektionismi. On ymmärrettävää, että lainsäätäjän on 
suojattava ja tuettava kotimaisia maatalousyrittäjiä. Erityisesti Venäjällä, jossa 
maatalouden sektori on ollut aina valtion tuen tarpeessa. Vahva kotimaisten 
maatalousyrittäjien sektori on valtion huoltovarmuuden edellytys. Ulkomaisella sijoittajalla 
on oikeus hankia omistukseensa muuta omaisuutta, kuten esimerkiksi taloja, rakennuksia ja 
varastotiloja – jos ne eivät tietenkään sijaitse laissa määritellyillä alueilla. Tuomioistuimet 
ovat todentaneet, että valtio- tai kunnallisviranomaisten kielteiset päätökset 
”erityisoikeuskohtelusta” tonttien hankkimisessa ovat oikeudenmukaisia. 
Venäjän Federaation Volgan piirin arbirtaatiotuomioistuimen ratkaisu № A 06-
1178У-21/02; 24.4.2003:ulkomaisomistuksessa oleva osakeyhtiö ”Mineral Knauf” 
oli hakenut Ahtubinskin kaupungilta sekä Ahtubinskin alueelta oikeutta  168,64 
hehtaarin louhos- sekä teollisuustonttien omistukseen. Ahtubinskin kaupungin sekä 
alueen johtajat olivat antaneet kielteisen päätöksen no.1405 18.10.2002, sillä 
perusteella, että koko Ahtubinskin kaupunki että sen alue kuuluvat Maakaaren 
15.3§:n mukaan rajavyöhykkeeseen. Ulkomaalainen sijoittaja oli valittanut ko. 
päätöksestä, mutta Venäjän Federaation Volgan piirin arbirtaatiotuomioistuin hylkäsi 
valituksen ja jätti Ahtubinksin kaupungin johtajan päätöksen muuttamatta. 
Tuomioistuin totesi, että kaupungin johtaja oli päätöksenteossaan soveltanut oikein 
voimassa olevaa lainsäädäntöä. 
Lopuksi on mainittava vielä yksi epäsuhde venäläisten ja ulkomaalaisten sijoittajien kesken 
maaoikeuden osalta. Venäjän MK 28.5§:n mukaan ulkomaan kansalaiset, 
kansalaisuudettomat henkilöt, ulkomaalaiset oikeushenkilöt voivat saada 
julkisomistuksessa, kuten valtion, federaation subjektien tai kuntien omistuksessa, olevaa 
maata vain maksua vastaan, siitä riippumatta onko kysymyksessä vuokra- vai 
kauppasopimus. Sitä vastoin venäläiset luonnolliset ja juridiset henkilöt voivat Venäjän 
Maakaaressa säädetyssä tapauksessa saada julkista maata omistukseen tai vuokralle 
                                                          
163 Leena Lehtinen. 2002. s.18. 
164 Leena Lehtinen. 2002. s.18. 
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ilmaiseksi. Positiivisena tästä epäsuhteessa on se, että maksun määräytymiskriteerit on 
säädetty Venäjän Maakaaressa, ja maksu ei voi olla ulkomaalaisille korkeampi, kuin 
vastaavassa tilanteessa venäläisille
165
.  
 
Ulkomaissijoittajien oikeus metsän hyödyntämiseen ja käyttöön. 
Metsävarat kuuluvat lainsäädännön sisältämään luonnonvarojen käsitteeseen. 
Metsävarojen tärkeyttä sekä Venäjän että kansainväliselle taloudelle voidaan kuvata siten, 
että maapallon metsien kokonaistilavuudesta Venäjän metsävarojen osuus on neljäsosa, ja 
maapallon metsien kokonaispinta-alasta lähes viidesosa on Venäjän alueella. Toisaalta 
Venäjän metsäteollisuus ei vieläkään pysty tehokkaasti hyödyntämään tällaista 
varallisuutta. Venäjällä on pitkän aikaa keskusteltu siitä, että Venäjän metsäteollisuus on 
uusien investointien tarpeessa. Metsälainsäädännön uudistuksen yhtenä keskeisenä 
tehtävänä oli nimenomaan investointiystävällisen lainsääntelyn luominen
166
. 
Metsäteollisuuden uudistetun politiikan – myös investointien osalta – tuloksena on 
Venäjän federaation uusi Metsäkoodeksi (4.12.2006 №200-ФЗ), joka toi olennaiset 
muutokset metsäteollisuuden kehittämiseen
167
. Tämän lisäksi Venäjän 
metsäteollisuussektorilla investointisuhteiden lainsääntelyn kannalta tärkeä säädös on 
Venäjän hallituksen asetus priorisoiduista investointiprojekteista metsien hyödyntämisessä 
(30.6.2007 N 419). Sen tavoitteena on helpottaa suurien puunkorjuusta lopputuotteiden 
valmistukseen kykenevien metsäteollisuusintegraattien muodostamista
168
. 
Uuden metsäkaaren eräänä peruslaatuisena muutoksena on MetsäK 10.1 §:n mukainen 
metsän luokittelu kolmeen luokkaan: suoja-, talous- ja reserviluokkaan, ja tämän 
seuraamuksena on metsäkäytön hallinnan, hyödyntämisen ja valvonnan kuuluminen eri 
viranomaisille federaation hallituksen tasolta lähtien paikallisviranomaisiin saakka. 
Tällaisen vastuualan jaon tarkoituksena on tehostaa metsien hallintaa, kestävää 
hyödyntämistä ja suojelemista
169
. Toisena merkittävänä muutoksena kilpailun 
parantamisen suuntaan on MetsäK 50§ (”Kilpailun suojaamien metsien 
hyödyntämisessä”), jonka mukaan kaikenlainen kilpailua väärentävä, vilpillinen ja 
monopolinen toiminta on kielletty. MetsäK 50.2§:n mukaan federaation viranomaiset, 
federaation subjektien viranomaiset, kunnalliset ja paikalliset viranomaiset taikka näiden 
muut organisaatiot ja laitokset eivät voi solmia sopimuksia tai muita sitoumuksia, tehdä 
                                                          
165 ks. tästä  Leena Lehtinen. 2002. s.18. 
166 Sushinskaya Olga. 2009. s.42. 
167 Lasse Jutila. 2010. s.23. 
168 Lasse Jutila. 2010. s.31. 
169 Vanhassa metsälainsäädännössä päätöksenteko valtion metsien hallinnasta ja käytöstä oli paikallisten 
viranomaisten käsissä, joilla kokemus metsien hallinnossa oli hyvin vaatimaton. Ongelmat syntyivät 
erityisesti metsien käyttöoikeuden ulkoistamisessa. Usein käyttöoikeudet metsien hyödyntämiseen 
annettiin suhteiden perusteella hyvin edullisin ehdoin ilman kilpailua. Tästä johtuen metsien 
hoitokustannukset olivat epäsuhteessa käyttöoikeuksista saatuihin tuloihin. Ks. tästä aiheesta lisää 
Torniainen ym.2006. s.403-416. 
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päätöksiä tai muita toimenpiteitä, jotka johtavat tai voivat johtaa kilpailun estämiseen, 
rajoittamiseen tai poistamiseen metsien käytössä. Myös hakkuuliiketoiminta on kielletty 
viranomaistehtäviä hoitavalta paikalliselta yksiköltä
170
.  
Metsäteollisuuteen kohdistuvista investoinneista on säädetty yleinen normi. MetsäK 22 §:n 
mukaan investointitoimintaa metsäsektorilla sääntelee ulkomaissijoituslaki. Toisaalta 
MetsäK:ssakin investointitoiminnan kannalta on säädetty merkittäviä normeja. Näin ollen 
Metsäkaaren uudistuksen ansiosta lyhytaikaisten hakkuuoikeuksien sijaan metsäkäytön 
päämuodoksi tuli pitkäaikainen vuokraaminen
171
, jossa vuokraajan oikeudet ja 
velvollisuudet saivat huomattavan laajennuksen
172
. MetsäK 72.3 §:n mukaan metsien 
vuokraamisaika on 10 – 49 vuotta. Vuokrattu metsäpalsta voi olla panttaamisen ja 
alivuokrasopimuksen kohteena. Metsänkäyttöoikeudet saadaan julkisella huutokaupalla 
(MetsäK 74.1§), josta on MetsäK 74.3§:ssä säädetty poikkeukset. Näin ollen 
priorisoiduissa investointiprojekteissa metsävuokrasopimus voidaan solmia ilman julkisen 
huutokaupan järjestämistä. Vuokralainen, joka on noudattanut asianmukaisesti 
vuokrasopimuksen ehtoja, on MetsäK 72.5 §:n mukaan etusijalla vuokrasopimuksen 
uusimisessa sopimuksen voimassaoloajan päättyessä.  Vuokrasopimus voidaan purkaa 
MetsäK 51.3§:n mukaisesti, mikäli vuokralainen on rikkonut tai jättänyt noudattamatta 
metsäsuunnitelman ja metsätalouden ohjelman. 
Vuokraajan vastuulla on MetsäK:n mukaan paitsi metsäsuunnitelman ja metsätalouden 
ohjesäännösten noudattaminen, metsänhoito (MetsäK 64§), myös metsänuudistaminen 
(MetsäK 62.2§), kuolleiden ja vahingoittuneiden puiden poistaminen metsistä (MetsäK 
55.2§), muiden haittavaikutusten neutralisoiminen (MetsäK 55.2§), metsien 
paloturvallisuudesta huolehtiminen (MetsäK 3 luku) ja tarpeellisen metsä- ja 
jalostusinfrastruktuurin rakentaminen (MetsäK 12.5§, 13§, 14§, 21§, 36§).  
Toisena tärkeänä metsäteollisuutta koskevan lainsäädännön uudistuksena on pidettävä 
Venäjän federaation hallituksen asetusta priorisoiduista investointiprojekteista metsien 
hyödyntämisessä (30.6.2007 N 419), lyhyemmin asetus priorisoiduista 
investointiprojekteista.  Priorisoiduilla investointiprojekteilla asetuksen 3§:n mukaan 
ymmärretään projekteja, joiden tarkoituksena on metsä- ja (tai) puunjakelu-infrastruktuurin 
perustaminen ja /tai modernisointi, mikäli kunkin projektin investointien volyymi on 
vähintään 300 miljoona ruplaa. Asetuksen 3 § 2 momentin mukaan on mahdollista yhdistää 
useita investointiprojekteja yhteen
173
. Siis priorisoidulle investointiprojektille on asetettu 
kaksi yhtä aikaa täytyttävää kriteeriä: projektin määrätty tarkoitus ja investointien määrä. 
Olga Sushinskih huomaa, että monet sijoittajat eivät investointiprojektin suunnittelun 
alkuvaiheessa vielä mainitse konkreettisia investointitavoitteita, päinvastoin usein 
metsäteollisuudessa käynnistettävissä investointiprojekteissa kyseessä on jo valmistetun 
tuotteen realisointi tai vienti, vaikka lainsäädännön tarkoituksena on metsäteollisuuden 
                                                          
170 Lasse Jutila. 2010. s.31. 
171 Metsien vuokraamissopimuksen kohteena MetsäK:n mukaan voivat olla vain valtion tai kuntien 
omistuksessa olevat metsälohkot, jotka on merkitty valtiollisen kiinteistörekisteriin. 
172 Lasse Jutila. 2010. s.31. 
173 ks. myös Lasse Jutila. 2010. s.32. 
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modernisointi ja kehittäminen, rationaalinen käyttäminen ja kestävä kehitys
174
. 
Metsäteollisuuden tuotteiden viennin on oltava vain ja ainoastaan investointiprojektin 
seurauksena, ei päämääränä. Tästä johtuen priorisoitujen investointiprojektien käytäntö 
osoittautui ongelmalliseksi
175
. 
Sijoittajien (mukaan lukien ulkomaissijoittajat) kannalta tärkeää investointiprojektille 
priorisoidun statuksen antamisessa on metsäpalstan vuokrausoikeuden myöntäminen ilman 
huutokauppaa ja vuokramaksun rajoittuminen 50 % määritellystä vähimmäisestä 
vuokramaksusta investointiprojektin laskennalliselta takaisinmaksuajalta (MetsäK 74.3§, 
73§)
176
. Epäilemättä tällainen stimuloiva mekanismi on hyvin merkittävä keino saada lisää 
investointeja metsäsektorille. Toisaalta hallituksen hyväksymään priorisoitujen 
investointiprojektien listaan kuuluviin kohdistuvat sekä korkeat vaatimukset että tiukka 
viranomaisvalvonta. Myös priorisoitujen investointiprojektien listaan pääsemiseksi 
hakijalta edellytetään – muiden investointiprojektiin kohdistuvien vaatimuksen lisäksi – 
aikaisempien velvoitteiden, kuten verojen ja muiden maksujen, moitteetonta hoitamista. 
(asetus 7.1§:n b kohta), investointiprojektin rahoitus- ja toteuttamissuunnitelman 
esittämistä hakemuksessa sekä investointiprojektin taloudellisten ja sosiaalisten 
vaikutusten arviointia (asetus 7.1§ a kohta). Investointiprojektin toteuttamisen yli 1 vuoden 
viivästyminen voi johtaa metsäpalstan vuokrasopimuksen purkamiseen (asetus 11§). 
Radikaalina seuraamuksena investointiprojektin ehtojen noudattamatta jättämisestä tai 
lainsäädännön rikkomisesta on hyväksytyn investointiprojektin poistaminen priorisoitujen 
investointiprojektien listalta ja metsäpalstan vuokramaksun maksaminen täysimääräisenä 
koko investointiprojektin toteuttamisajalta (asetus 11.1§ d kohta)
177
.      
Priorisoitujen investointiprojektien osalta ongelmalliseksi muodostuu tilanne, jossa samalla 
alueella useat investointiprojektit hakevat priorisoitujen projektien listalle. Ehdokkaiden 
valinnan
178
 suorittaa asetuksen 10.1§:n mukaan federaation subjektin viranomainen. 
Asetuksessa sekä muussa federaation tasoisella lainsäädännössä ongelma jää ratkaisematta. 
Vastausta tähän kysymykseen on etsittävä federaation subjektien lainsäädännöstä. 
Sushinskihin suorittama alueellisen lainsäädännön analyysi osoittaa, että 
investointiprojektien päävalintakriteereitä on 5
179
:  
1. Investointiprojektin taloudellinen tehokkuus, 
2. investointiprojektin kustannustehokkuus, 
3. investointiprojektin sosiaalinen merkitys,  
4. investointiprojektin ympäristöturvallisuus, 
5. tuotteen laatu ja hinta verrattuna Venäjän markkinoilla jo olleisiin vastaavanlaisiin 
tuotteisiin. 
                                                          
174 Sushinskih O. 2009. s. 45. 
175 Sushinskih O. 2009. s. 46. 
176 Sushinskih O. 2009. s. 46, Lasse Jutila. 2010. s.32. 
177 ks. myös Lasse Jutila. 2010. s.32; Sushinskih O. 2009. s. 46. 
178 Lopullinen valinta, kuten on ollut mainittu, tekee Venäjän federaation hallitus, joka myös julkaisee 
priorisoitujen investointiprojektien listan. 
179 Sushinskih O. 2009. s. 46. 
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Asetus sisältää suuressa osassaan hyvin tarkkoja menettelyllisiä säännöksiä, jotka koskevat 
hakemusten laatimista ja käsittelyä. Toisaalta sekä uusi metsäkoodeksi että asetus 
priorisoiduista investointiprojekteista ja muu metsälainsäädäntöön kuuluva normisto ovat 
aiheuttaneet tyytymättömyyttä ja kritiikkiä
180
. Greenpeace’n Venäjän metsäosaston johtaja 
Jaroshenko korostaa
181
 metsälainsäädännön normien keskeistä ristiriitaa sekä 
metsäteollisuudessa vallitsevaa byrokratiaa. Hän näkee siinä syyn metsälainsäädännön 
kunnioituksen vähentymiseen ja siitä piittaamattomuuteen
182
.  
Ulkomaissijoittajien oikeus mineraalien ja muiden geologisten luonnonvarojen 
hyödyntämiseen ja käyttöön. 
Ulkomaissijoituslain 15.1§:n mukaan sijoittajilla on oikeus myös hyödyntää luonnonvaroja 
Venäjän ja sen subjektien lainsäädännön mukaisesti. Investointitoiminnan ehkä tärkeimmät 
luonnonvarat ovat mineraalivarat. Niiden oikeudelliseen sääntelyyn kuuluvat Venäjän 
perustuslaki, laki maassa olevista geologisista luonnonvaroista (21.2.1992 № 2395-1, ven. 
Zakon o nedrah, Закон о недрах) sekä Venäjän federaation subjektien oma lainsäädäntö. 
Lain maassa olevista geologisten luonnonvaroista 1.2§:n mukaan Venäjän federaation 
rajojen sisällä maassa olevat varat, kuten mineraali-, energia- ja muut resurssit, ovat valtion 
omaisuutta. Niiden hallinta-, käyttö- ja omistus- oikeudet kuuluvat federaation ja sen 
subjektien yhteiseen toimivaltapiiriin. Lain 1.3§:n mukaan geologisia luonnonvaroja 
sisältävä maa ei voi olla kaupan, lahjan, perinnön, talletuksen, panttauksen tai muun 
luovutuksen kohteena. mineraalivarojen hyödyntäminen on mahdollista valtion 
myöntämän erillisluvan perusteella.  
Tämän luvun osassa käsitellään vain ne peruskäsitteet, jotka sisältyvät lakiin maassa 
olevista geologisista luonnonvaroista ja määrittelevät kaikkien mineraalivarojen käyttäjien 
oikeusasemaa. Näin ollen tämän lain 9§ määrittelee mineraalivarojen käyttäjien piiri, johon 
kuuluvat liiketoimintaa harjoittavat subjektit, mukaan luettuina yhtymän jäsenet, 
ulkomaalaiset, oikeushenkilöt, ellei federaation laeista toisin säädetä
183
.  Mineraalivarojen 
hyödyntämisajasta säädetään lain 10§:ssä. Määräaika vaihtelee toiminnan tarkoituksesta 
riippuen 1 vuodesta 25 vuoteen, tai toistaiseksi voimassa olevaan
184
. Käyttöoikeudet 
myönnetään viranomaisen päätöksellä pidettyjen tarjous- tai huutokauppojen perusteella 
(10.1§ ja 13.1§). Myönnetyn käyttöoikeuden voimassaoloaika on mahdollista uusia 
(10.4§). Viranomaisen myöntämän käyttöoikeuden lisäksi mineraalivarojen 
hyödyntämistoiminta on luvanvaraista toimintaa ja lupa on haettava pohjamaalain 11 §:n 
                                                          
180 Lasse Jutila. 2010. s.31. 
181 Yaroshenko. A.U. Lesnaya Gazetya. 18.4.2008. 
182 Yaroshenko. A.U. Lesnaya Gazetya. 18.4.2008. 
183 Laki maassa olevista luonnonvaroista 9§:n  2 ja 3 momentit sisältävät poikkeukset tästä pääsäännöstä. 
Poikkeukset koskevat lähinnä mineraalivarojen hyödyntämistä Venäjän mannerjalustoissa ja 
radioaktiivisten aineiden tuotantoa sekä radioaktiivisten, myrkyllisten ja muiden varallisten aineiden 
hävittämistä. 
184 Toistaiseksi voidaan myöntää käyttöoikeus geologisia luonnonvaroja sisältävään maalohkoon, jota on 
tarkoitettu hyödyntämään maan alla olevien rakennusten rakentamiseen ja käyttöön, eikä 
mineraalivarojen hyödyntämiseen tai erityisen suojelukohteen perustamiseen tai muuhun lainsäädännössä 
tarkemmin määriteltyyn tarkoitukseen. 
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mukaisesti. Laki maassa olevista geologisista luonnonvaroista sisältää myös 
kilpailunrajoitussäännöksen (17§), jonka mukaan viranomaistoiminta tai muiden 
mineraalivarojen käyttäjien toiminta, jonka tarkoituksena on vääristää tai estää kilpailua, 
on kielletty.  
Lailla maassa olevista geologisista luonnonvavoista on ollut positiivinen vaikutus 
mineraalivarojen hyödyntämisteollisuudessa. Ennen lain voimaan tuloa mineraalivarojen 
hyödyntämiseen oikeuttavien lupien hyvin laaja myöntäminen ja valvonnan puute 
aiheuttivat ongelmia ja väärinkäytöksiä. Hyvän markkina-arviointijärjestelmän puutteen 
takia lupamaksujen sekä mineraaliteollisuuden tehtaiden ja laitosten yksityistämismaksujen 
hintataso oli hyvin matala185. Pohjamaalain menettelysäännöksissä hyvin tarkasti 
määriteltyjen tarjous- ja huutokaupan menettelysäännösten sekä lain 4 luvun, joka 
sääntelee käyttöoikeudesta ja luvasta perittäviä maksuja, avulla lainsäätäjä on pyrkinyt 
poistamaan käytännön ongelmat ja väärinkäytökset. 
Lain muutokset ovat korjanneet osan ongelmista. Esimerkiksi omalla kustannuksella 
etsintää toteuttava yritys saa käyttöoikeuden löytämäänsä esiintymään, ja myös 
markkinasuhdanteet otetaan huomioon. Näin ollen öljyn tai muun mineraalihyödykkeen 
hinnan jyrkkä lasku voi muuttaa ja sovittaa käyttöönottoaikataulua. Myös mineraalivarojen 
käyttölupa voidaan nyt uusia paitsi oikeutta siirtämällä, myös muodostamalla käytön 
jakamiseen tarkoitettuja juridisia henkilöitä. Näin mahdollistetaan mineraalivarojen 
alkuperäisten käyttäjien ja sijoittajien yhteisyritykset. Tarkoituksena onkin houkutella 
sijoittajia polttoaine- ja energia-alalle.186  Tällaisella mahdollisuudella on epäilemättä suuri 
merkitys yrityksen toiminnan suunnittelussa. 
Pohjamaalakiin sisältyy mineraalivarojen hyödyntämiseen liittyvän rajoittamisen 
mahdollisuus kansan (valtion), ihmisten ja ympäristön turvallisuussyistä (8§). Kuitenkin 
ulkomaissijoittajien kannalta merkittävä rajoitusmekanismi kytkeytyy strategisten 
sektorien ulkomaissijoituslakiin (29.4.2008 № 57-ФЗ), joka käsitellään tarkemmin tämän 
tutkielman 3. luvussa. 
 
 
2.3.9 Muita ulkomaisille sijoittajille taattuja oikeuksia. Yksityistäminen. 
Ulkomaalaissijoituslaki sisältää muitakin oikeuksia, kuten ulkomaisen sijoittajan oikeus 
hankkia venäläisten osakeyhtiöiden sekä valtion arvopapereita sisäisen lainsäädännön 
mukaisesti (13§) ja oikeus yksityistämiseen (14§). Viimeksi mainittu oikeus 
yksityistämiseen (privatisointiin) eli приватизация tarjoaa ulkomaiselle sijoittajalle 
mahdollisuuden osallistua valtion ja kuntien omaisuuden omistusoikeuden hankkimiseen. 
Ulkomaalainen sijoittaja voi hankkia valtion tai kuntien omaisuutta omistukseen kokonaan 
tai vain osittain taikka saada osuuden (osakkeita) valtion tai kuntien omistamien yritysten 
pääomasta. Näistä edellä mainituista ja tämän tutkielman rajauksen kannalta mainitsemista 
ansaitseva oikeus on oikeus yksityistämiseen.  
                                                          
185 Filipov Pavel – Boltramovich Sergey – Smirnygin Danil – Sutyrin Dmirty – Hernesniemi Hannu. 2005. 
s.80. 
186 Filipov Pavel – Boltramovich Sergey – Smirnygin Danil – Sutyrin Dmirty – Hernesniemi Hannu. 2005. 
s.80-81. 
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Valtiollisen ja kunnallisen omaisuuden yksityistämisestä annetun lain (21.12.2001-№ 178-
ФЗ) eli yksityistämislain 1§:n mukaan yksityistäminen eli privatisointi on valtion, 
federaation subjektien tai kuntien omaisuuden siirtymistä kansalaisten tai / ja 
oikeushenkilöiden omistukseen maksua vastaan.  Säännös sisältää merkittävän muutoksen 
vanhaan privatisointilainsäädäntöön verrattuna. Nyt yksityistäminen on mahdollinen vain 
ja ainoastaan maksullisena siirtona. Aiemmin, kuten myös Leena Lehtinen huomaa, 
valtion, federaation subjektien tai kuntien omistuksessa olevaa omaisuutta oli mahdollista 
siirtää yksityiseen käyttöön ilmaiseksi
187
. Sellaisen ilmaisen yksityistämisen mahdollisuus 
ei ollut positiivinen seikka ulkomaissijoittajille, koska ne eivät voineet privatisoida ko. 
omaisuutta ilman maksua. Nyt tilanne yksityistämisessä on ainakin yhden tärkeän 
perusperiaatteen osalta yhdenvertainen venäläisten ja ulkomaalaisten sijoittajien kesken. 
Yksityistämislain 13§ sisältää tyhjentävä luettelon yksityistämistavoista: 
1. Valtiollisen ja kunnallisen yrityksen muuttaminen avoimeksi yhtiöksi, 
 
1.1 valtiollisen ja kunnallisen yrityksen muuttaminen rajavastuuyhtiöksi (lain 
uudistus 11.7.2011 N:o 201-ФЗ), 
 
2. valtiollisen tai kunnallisen omaisuuden myynti huutokaupassa, 
 
3. avoimen osakeyhtiön osakkeiden myynti erityishuutokaupassa, 
 
4. valtiollisen tai kunnallisen omaisuuden myynti kilpailussa, 
 
5. valtion omistamien avoimien osakeyhtiöiden osakkeiden myynti ulkomailla, 
 
6. avoimen yhtiön osakkeiden myynti arvopaperimarkkinoilla kaupanjärjestäjän 
kautta (välityksellä), 
 
7. valtiollisen ja kunnallisen omaisuuden myynti julkisten tarjousten perusteella, 
 
8. valtiollisen ja kunnallisen omaisuuden myynti myyntihintaa ilmoittamatta, 
 
9. valtiollisen ja kunnallisen omaisuuden sijoittaminen panoksena avoimen 
osakeyhtiön yhtiöpääomaan, 
 
10. avoimen osakeyhtiön osakkeiden myynti ulkopuolisen hallinnon tuloksena. 188
  
Tässä luettelossa mainituista tavoista ulkomaissijoittajien kannalta tärkeinä voidaan 
mainita seuraavat: valtiollisen tai kunnallisen omaisuuden myyminen huutokaupassa, 
avoimen osakeyhtiön osakkeiden myynti huutokaupassa, avoimen osakeyhtiön osakkeiden 
myynti erityishuutokaupassa, valtiollisen tai kunnallisen omaisuuden myynti kilpailussa ja 
                                                          
187 Leena Lehtinen. 2002. s. 55. 
188 ks. myös Leena Lehtinen. 2002. s.56. 
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valtiollisen, kunnallisen omaisuuden myyminen julkisten tarjousten perusteella
189
. 
Yksityistämislain 3. luvussa määritellään hyvin tarkasti yksityistämisen menettely 
yksityistämiskohteen määrittelemisestä lähtien ja yksityistämisen päättämisvaiheeseen 
saakka.  
Ulkomaissijoituslain 14 § takaa ulkomaissijoittajille yleisen oikeuden privatisoida sekä 
valtion että kunnan omistuksessa oleva omaisuutta että osuuksia (osakkeita) valtion tai 
kunnan omistamista yrityksistä. Toisaalta yksityistämislain 3§ sulkee lain soveltamisalalta 
sijoittamisen kannalta tärkeitä toiminta-alueita, kuten maapalstat (lukuun ottamatta ne, 
jolle on rakennettu kiinteistö, mikäli ne eivät sijaitse rajanvyöhykkeellä), luonnonvarat ja 
valtiollisen, federaation subjektien ja kunnallisen asuntokannan. Yhteensä lain 
soveltamisalalta pois otettujen kohteiden luettelo sisältää 15 kohtaa. Myös yrityksen koko 
vaikuttaa siihen, mitä tapaa käytetään yksityistämisessä.  
Edellä mainittujen rajoitusten lisäksi tietyt kohderajoitukset sisältyvät Venäjän federaation 
vuosittain vahvistamaan privatisointiohjelmaan
190
. Venäjän federaation subjektit laativat 
omat privatisointiohjelmat. Niiden laatimat alueelliset ohjelmat on syytä ottaa huomioon. 
Alueelliset ja paikalliset viranomaiset voivat asettaa tietynlaisia rajoituksia, jotka koskevat 
hallituksen privatisointilistan sisältämiä yrityksiä, kuten kielto tehdä merkittäviä 
toimintaansa liittyviä päätöksiä, vähentää työntekijöiden määrää, kielto ottaa luottoa tai 
lainoja, laskea arvopapereita, yhtiöiden perustamisen kielto, osakkeiden tai osuuksien osto- 
tai/ja myyntikielto ilman omistajan lupaa
191
. On mainittava, että edellä mainitut rajoitukset 
koskevat sekä venäläisiä että ulkomaalaisia luonnollisia ja oikeushenkilöitä.  
On epäilemättä selvää, että yksityistäminen on yksi keskeisistä keinoista saada ulkomaisia 
investointeja. Tämä periaate on myös vahvistettu Valtiollisessa privatisointiohjelmassa. 
Yksi tapa saavuttaa tämä tavoite on ollut osakkeiden hankkiminen privatisoinnin kautta. 
Kuitenkin federaatiolle kuuluvan omaisuuden hoitoviraston eli Rosimushchestvon
192
 
tekemän ensimmäisen etapin privatisointiohjelman
193
 kautta saatujen ulkomaissijoitusten 
määrän analyysi osoittaa, etteivät ulkomaiset investoinnit ole lisääntyneet, vaan 
päinvastoin vähenivät selvästi. Tällaisessa tilanteessa Rosimushchestvon ehkä tärkeimpänä 
keinoina houkutella ulkomaisia investointeja oli valtion ja federaation subjektien 
omistamien yritysten osakkeiden ja osuuksien myynti ns. investointikilpailuissa. Analyysi 
osoittaa, että privatisoinnin ensimmäisessä vaiheessa pidettiin 555 investointikilpailua ja 
84 tarjouskilpailua, joiden yhteisenä tuloksena oli 2,394 miljardia USA:n dollaria. Ja 
tulosta pidettiin heikkona
194
.  
                                                          
189 Leena Lehtinen. 2002. s. 56. 
190 Cherkunova S.A. 2003. s.39; Leena Lehtinen. 2002. s. 55. 
191 Leena Lehtinen. 2002. s. 56-57. 
192 eng. The Federal Agency for State Property Managememt. 
193 Ensimmäinen privatisoinnin vaihe päättyi vuonna 1995 ja toteutui vielä vanhan yksityistämislain 
(21.7.1997 №123-ФЗ) voimassaolon aikana. 
194 Analyysitiedot ovat peräisin Rosimushchestvon ja Rosstatin viralliselta internetsivustolta. 
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Ulkomaissijoittajien osallistuminen privatisointiohjelmaan on aiheuttanut myös paljon 
kritiikkiä
195
. Näin ollen Kobrinskayan mielestä jotkut ekonomistit uskovat, että eräiden 
ulkomaissijoittajien, jotka voittivat investointikilpailuja privatisoinnin ensimmäisessä 
vaiheessa, ainoa tavoitteena oli halu heikentää kilpailevan venäläisyhtiöiden asemaa 
markkinoilla
196
. Hän on huomannut, että investointikilpailujen systeemi sinä aikana oli 
vain suoraan myynnin peitelty muoto, joka tehtiin ennalta sovitun sijoittajan kanssa, ja 
sijoittaja puolestaan alun perin oli mukana investointiohjelman ja privatisoinnin 
laatimisessa, mikä oli vastoin lakia ja investointikilpailujen järjestämisperiaatteita
197
. 
Kyseessä oli vain verkostoon kuuluvien kumppaneiden suhteiden hyväksi käyttäminen 
mm. yksityistämislakia kiertämällä. Tyypillisenä esimerkkinä Kobrinskaya mainitsee 
Illingworth Morris Ltd’n (UK) ja Bolshevichka Ay:n (Moskova, Venäjä) välisen toiminnan 
ja sitä seuranneen privatisoinnin
198
. Ne harjoittivat keskenään kilpailevaa toimintaa.  
Investointikilpailun tuloksena Illingworth Morris Ltd’sta tuli Bolshevichkan omistaja. 
Illingworth Morris Ltd osti 49 % Bolshevichkan pääomasta.  
Bolshevichkan johtokunta kääntyi Pääsyyttäjäviraston puoleen, koska ulkomaissijoittaja 
vältteli investointeja, joita investointikilpailun voittajan olisi suoritettava. Tämän vuoksi 
Bolshevichkan kilpailukyky heikkeni merkittävästi. Kantelun tarkastuksessa selvisi, että 
Moskovan kaupungin omaisuudenhoitovirasto hyväksyi privatisointiohjelman, joka antoi 
Illingworth Morris Ltd:lle aiheettomia etuja, joiden perusteella ulkomaissijoittajalle 
investointikilpailun alussa määrätty investointien määrä pieneni kilpailuvoittopäätöksen 
jälkeen ja investointien suorittamisaika piteni viidellä vuodella. Pääsyyttäjäviraston 
toimeksiannon johdosta Moskovan kaupungin syyttäjävirasto nosti kanteen 
arbitraatiotuomioistuimessa ja 24.4.1996 Moskovan arbitraatiotuomioistuin päätöksellään 
kumosi Moskovan omaisuudenhoitoviraston investointikilpailun päätöksen lainvastaisena 
ja purki osakekaupan Illingworth Morris Ltd’n  ja Bolshevichkan välillä.   
Toisena ongelmana vanhassa yksityistämislaissa oli se, että laki ei säännellyt tilanteita, 
joissa ulkomaissijoittajat osallistuivat privatisointiin välittäjän kautta. Kumottu laki valtion 
ja kuntien yritysten yksityistämisestä (3.7.1991 N1531-1) sisälsi porsaanreikiä ja yksi 
niistä oli 10§. Sen mukaan ulkomaissijoittaja sai osallistua privatisointikilpailuun välittäjän 
nimissä. Sitä käytettiin hyväksi myös Nick and Sea Corporation -tapauksessa
199
. 
Yhdysvaltalainen yhtiö Nick and Sea Corporation osti huutokaupassa yli kymmenen ison 
sotateollisuuskompleksiin kuuluvan yrityksen määräävään asemaan oikeuttavat 
osakesalkut välttäen valtiollisessa privatisointiohjelmassa säädetyn tarkistamismenettelyn. 
Nämä sotateollisuuskompleksiin kuuluvat yritykset suorittivat yli 30% Venäjän 
                                                          
195 Privatisointiohjelma on yleisesti ottaen epäonnistunut Venäjällä. 1990-luvun alussa hyvin puutteellinen 
lainsäädäntö ja sekava käytäntö aiheuttivat privatisoinnissa hyvin kiistanalaisia päätöksiä valtion, 
subjektien ja kuntien omaisuuden yksityistämisestä. 1990-luvun privatisoinnin laillisuus on edelleen 
epäselvä. 
196 Kobrinskaya L. 1996. s. 17. 
197 Kobrinskaya L. 1996. s. 17. 
198 Kobrinskaya L. 1996. s. 18. 
199 ks. Radygin A.D. 1994. s.98; Leena Lehtinen. 2002. s.79-80. 
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puolustusvoimille tulevista tilauksista. Vuoden 1993 Valtion yksityistämisohjelman 10.1 
kohdassa oli varauma, jonka mukaan Venäjän hallituksen oli päätettävä 
ulkomaissijoittajien osallistumisesta tällaisten yritysten privatisointiin. Syyttäjäviraston 
suorittamassa lainvalvonnassa tuli esille tällaisen kiertämisen mekanismi. Kiertämisketju 
oli seuraava: ulkomaissijoittaja perusti Moskovan kaupungissa filiaalin, joka toimi 
itsenäisenä oikeushenkilönä. Filiaalin johdossa toimi Nick and Sea Corporation -yhtiön 
toimitusjohtaja. Filiaali puolestaan perusti Deneck -kommandiittiyhtiön, jonka kautta Nick 
and Sea Corporation osti huutokaupassa määräämisvaltaan oikeutetut salkut. 
Toimeksiannon sopimus Nick and Sea Corporation ja Deneck ky:n välillä oli GK 115 §:n 
vastainen. Ja kyseessä tarkoituksena oli peitellä laitonta yksityistämistä.  
Tämä tapaus on saanut laajaa huomiota mediassa
200
. Lainsäädännön aukollisuus ja 
ristiriitainen tulkinta aiheutti myös sen, että Moskovan arbitraatiotuomioistuin, joka 
käsitteli syyttäjäviraston kantelua ensimmäisen asteen tuomioistuimena, hylkäsi kantelun 
(5.6.1996). Pääperusteena oli se, että Nick and Sea Corporation osti salkut arvopapereiden 
jälkimarkkinoilta, eikä huutokaupassa. Kuitenkin valituskäsittelyssä Korkein 
Arbitraatiotuomioistuin totesi, että osakesalkut on ostettu rikkomalla lainsäädännön (mm- 
GK 115 § ja 168 §) ja valtiollisen privatisointiohjelman normeja. Uusi yksityistämislaki ei 
salli enää privatisointia välittäjän kautta. Laissa on hyvin tarkasti säädetty ne tiedot, jotka 
kilpailuun tai huutokauppaan osallistuvan on toimitettava ennen 
privatisointihyväksymispäätöksen tekoa. Jälkikäteistä laillisuusvalvontaa on myös 
tehostettu. Privatisointiehtoja ei enää ole mahdollista millään tavalla muuttaa 
yksityistämisestä tehdyn päätöksen jälkeen. Ne pysyvät voimassa 
privatisointioikeustoimen osana ja niiden noudattamatta jättäminen tai muuttaminen johtaa 
privatisoinnin purkamiseen.  
Nämä tapaukset ja niitä seurannut privatisointilainsäädännön uudistus osoittavat, että 
lainsäätäjä on ottanut opikseen tapahtuneista virheistä ja yrittänyt paikata lainsäädännön 
aukot ja poistaa ristiriidat. Uudessa yksityistämislaissa lainsäätäjä on määrittänyt 
tarkemmin privatisoinnin muodot, ehdot, etapit ja valvonnan, ja tietyissä määrin myös 
rajoittanut ulkomaissijoittajien yksityistämismahdollisuuksia tietyillä valtion kannalta 
elintärkeillä alueilla. Tämän tutkielman rajaukset eivät anna mahdollisuutta käsitellä 
laajemmin privatisointia sääntelevän lainsäädännön kokonaisuutta. Kuitenkin erityisesti 
merkittävänä – sijoittajien oikeusasemaa silmällä pitäen – on mainittava, että 
privatisointikilpailussa ehtona voidaan asettaa velvollisuus toteuttaa privatisoinnin 
kohteena olevan yrityksen modernisointi, kilpailukykyisten tuotteiden valmistavan 
tuotannon luominen jne. 
 
 
 
                                                          
200 aikakauslehdet: ”Voina oboronnogo znacheniya” 18.12.1996, ”Rossiiskaya gazeta”25.03.1997. 
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2.4 Yhteenveto. 
Kaikki edellä mainittu osoittaa, että Venäjän ulkomaissijoituslaki käsittelee ulkomaisia 
investointeja maan talouden merkittävänä osana. Ulkomaisia investointeja koskeva 
lainsäädäntö sisältää suuren joukon ulkomaisille sijoittajille taattuja oikeuksia ja etuuksia. 
Tästä huolimatta lainsäädännön on löydettävä balanssi ulkomaisten investointien 
houkuttelevuuden tarpeellisuuden ja sisäisten intressien tyydyttämisen väliltä. Melkein 
jokaisessa tässä tutkimuksessa käsitellyistä pykälistä on säädetty mahdollisuus poiketa tai 
rajoittaa ulkomaiselle sijoittajalle myönnettävää oikeutta tai etuutta – tarkoituksena valtion 
intressien noudattaminen. Myöskään ulkomaisille sijoittajille myönnettävistä oikeuksista ja 
etuuksista poikkeamisen kriteerit eivät ole määritelty lainsäädännössä tarkasti. Tästä 
johtuen ulkomaisen sijoittajan on vaikea saada selvä käsitys siitä, mihin ulkomaisten 
sijoituksien suojan rajat ulottuvat. Tämän lisäksi suojamekanismien toteutuminen 
käytännössä on käsitellyn lainsäädännön valossa jäänyt avoimeksi. Tällainen ongelma on 
yleinen Venäjän lainsäädännössä. Usein lainsäätäjä keskittyy materiaaliseen 
lainsäädäntöön ottamatta huomioon prosessuaalisten normien tarpeellisuutta, saadakseen 
ensiksi mainitun toimimaan.   
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 3. Ulkomaisten investointien rajoitukset. 
3.1 Strategisten sektorien ulkomaissijoituslain ja sen rajoitusmekanismin tausta. 
Edellisessä luvussa tarkoituksena oli näyttää, minkälaisia sijoittamisedellytyksiä Venäjän 
sisäinen lainsäädäntö tarjoaa ulkomaissijoittajille ja kuinka hyvin se pystyy 
houkuttelemaan investointeja tarjoamalla niille suojaa ja etuuksia. Toisaalta jokaisen 
valtion tehtävänä on suojata kotimaistakin yrittäjäsektoria varmistaakseen omien intressien 
noudattamisen. Tämän luvun tarkoituksena on muun muassa selvittää, miten 
ulkomaissijoituksia koskevan politiikan kehittyminen heijastuu lainsäädäntöön. Ovatko 
ulkomaissijoituslain ulkomaisille sijoittajille myöntämät oikeudet ja etuudet antaneen 
todellisen mahdollisuuden sijoittaa vapaasti Venäjän talouteen? 
Rajoituksista puhuttaessa on ensinnäkin mainittava, että ulkomaissijoituslaissa on kielletty 
ulkomaisia sijoittajia sijoittamasta valtion monopoliin kuuluville aloille, kuten 
asetuotantoon, ja muille vapaan vaihdannan ulkopuolisille alueille – esimerkkinä voidaan 
mainita huumaus- ja radioaktiivisten aineiden tuotanto. Ulkomaisia sijoittajia rajoittaa 
myös Venäjän kilpailulainsäädäntö.  Kuitenkin merkittävimpänä ulkomaisten sijoitusten 
rajoituskokonaisuutena on pidettävä Strategisten alojen ulkomaissijoituslakia. Strategisten 
alojen ulkomaissijoituslaki (28.4.2008 №57-ФЗ) on tullut voimaan 7. toukokuuta 2008 ja 
sen myötä ulkomaissijoitustoimintaa koskevaan lainsäädäntöön on tullut merkittäviä 
muutoksia.  Uudelta lailta oli odotettu, että se toisi investointi-ilmapiiriin läpinäkyvyyttä ja 
parantaisi investointien kannattavuuden arviointia – vaikka lain ensisijaisena tarkoituksena 
onkin kansallisten intressien suojaaminen.  
Strategisten sektorien ulkomaissijoituslaki asettaa rajoituksia ulkomaisten sijoittajien 
osallistumismahdollisuuksille tietyillä investointialueilla. Tarkoituksena on suojata 
kansallisen turvallisuuden ja valtion puolustuksen kannalta tärkeitä investointialueita 
ulkomaisten sijoittajien pääsyltä. Laki ei pelkästään sulje pois tiettyjä liiketoiminnan aloja, 
vaan myös puuttuu ulkomaissijoittajien tekemiin oikeustoimiin, jos niiden lopputuloksena 
syntyy oikeustila, jossa ulkomaissijoittaja saa määräysvallan strategisella alalla toimivassa 
yhtiössä. Toisaalta lain soveltamisalan ulkopuolelle jäävät sellaiset investointisuhteet, jotka 
syntyvät Venäjän solmiman kansainvälisen sopimuksen perusteella, sekä Venäjän ja 
muiden valtioiden väliset sotilaalliset ja sotilastekniset ulkomaiset investoinnit. 
Sekä Venäjällä että ulkomaillakin on ollut paljon kritiikkiä ja pohdintaa uuden lain ja myös 
Venäjän hallituksen harjoittamaa sijoituspolitiikkaa kohtaan. Laki herättää myös 
periaatteellisia kysymyksiä, kuten ovatko laissa säädetyt ulkomaissijoittajia koskevat 
rajoitukset hyväksyttäviä kansainvälistä oikeutta silmällä pitäen, onko laki todella 
tarpeellinen keino suojata Venäjän taloudellista turvallisuutta vai onko kyseessä 
esimerkiksi keino kontrolloida ulkomaista pääomaa.
201
  Myös kansainvälisessä 
keskustelussa on huomattu ja arvostettu Venäjän politiikka ulkomaissijoittajien suorien 
                                                          
201 Babkin S.A.-Hoholov E.S.: Ogranicenie inostranyjh investicij v strategicheckie otrasli. Vestnik 
grazdanskogo prava. 2009. N.4. s.141-162. 
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investointien osalta. David Tarr ja Natalya Volchkova esittävät huolta siitä, että Vladimir 
Putinin valtakauden aikana valtion talouteen kohdistuva valvonta on lisääntynyt, ja samana 
aikana hallinnollisten ja lainsäädännön uudistusten eteneminen on hidastunut
202
. Samana 
aikana presidentti Putin on yhä avoimemmin aloittanut luoda Venäjän valtion määräävää 
asemaa strategisilla sektoreilla, sekä ulkomaissijoittajien tarkkailua näillä toiminta-
alueilla
203
.  Ja strategisten sektorien ulkomaissijoituslaki on yksi keinoista toteuttaa nämä 
tehtävät. Heidän mielestään nämä syyt estävät ulkomaisten suorien investointien kasvua 
Venäjälle
204
. Erityisesti strategisten sektorien laaja lain luettelo, joka sisältää 42 kohtaa, on 
kritiikin pääkohteena. Osaa lain 6§:ssä luetuista strategisista sektoreista muissa valtioissa 
ei pidetä strategisina valtion taloudessa, kuten televisio, radio, lehdet ja muut 
tiedotusvälineet sekä painotoiminta
205
. 
Lain antama liian pitkä harkinta- ja käsittelyaika aiheuttaa kritiikkiä viranomaisia kohtaan, 
siitä huolimatta
206
, että muuten strategisten sektorien ulkomaissijoituslain 
menettelysäännökset on hyvin tarkasti säännelty
207
. Tarrin ja Volchovan mukaan tässä 
suhteessa laki poikkeaa vastaavista säännöksistä monissa OECD-maissa
208
. Esimerkiksi 
Suomen laissa ulkomaalaisten yritysostojen seurannasta (172/2012) 5§:ssä säädetyt 
määräajat viranomaisten päätöksenteolle ovat 6 viikkoa tai 3 kuukautta, ja vaikka nämä 
määräajat eivät koske puolustussektorin yritysostoja, viranomaisia kuitenkin sitoo hyvän 
hallintotavan periaate
209
. Nyt on aika tutustua kiistanalaiseen lain sisältämään 
rajoitusmekanismiin tarkemmin. Tässä luvussa myös tehdään ulkomaalaisten yritysostojen 
seurannan vertailu Suomen ja Venäjän lainsäädännössä. Tässä vertailussa kaksi yllä 
mainittua lakia on avainasemassa. Vertailussa painopiste kohdistuu kuitenkin Venäjän 
lainsäädäntöön.  
 
3.2 Kaksi lakia. Lakien tarkoitus ja soveltamisala.  
Venäjän strategisten sektorien ulkomaissijoituslain 1§:ssä todetaan, että laissa säädettyjen 
ulkomaissijoitusten rajoitusten tarkoituksena on valtion puolustuskyvyn ja turvallisuuden 
varmistaminen. Suomen laki ulkomaalaisten yritysostojen seurannasta (172/2012) 1§ 
sisältää tarkoitusnormin, jonka sanamuodon mukaisen tulkinnan mukaan lain 
päätarkoituksena on ulkomaalaisten ostojen seuranta ja vain erittäin tärkeän kansallisen 
edun vaatiessa vaikutusvallan siirtymisen rajoittaminen ulkomaalaisille, ulkomaalaisille 
                                                          
202 Tarr D.-Volchova.N. 2010. s.16-17. 
[http://wwwwds.worldbank.org/servlet/WDSContentServer/WDSP/IB/2010/03/31/000158349_20100331125304/
Rendered/PDF/WPS5255.pdf] 
203 Tarr D.-Volchova.N. 2010. s. 16-17. 
204 Tarr D.-Volchova.N. 2010. s. 16-17. 
205 Tarr D.-Volchova.N. 2010. s.17. 
206 Tarr D.-Volchova.N. 2010. s.17. 
207 Toby T.Gati. 2008. s.13; Tarr D.-Volchova.N. 2010. s.17. 
208 Tarr D.-Volchova.N. 2010. s.17. 
209 Marjaana Aarnikka. Työ- ja elinkeinoministeriön muistio. 4-10.2012. s. 2 
[http://www.tem.fi/files/33481/Ulkomaalaisten_yritysostoja_koskeva_seuranta_tyo_ja_elinkeinoministeri
ossa_041012.pdf] 
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yhteisöille ja säätiöille. Näin ollen ulkomaalaisten yritysostojen seurannan lain 
lähtökohtana on ennen kaikkea myönteinen suhtautuminen ulkomaalaisostoihin eli myös 
sijoituksiin
210
. Hallituksen esityksessä (HE 42/2011) todetaan, että lähtökohtana on 
positiivinen suhtautuminen ulkomaalaisomistuksiin. Erikseen korostetaan, ettei ole tarvetta 
edelleenkään asettaa rajoituksia ulkomaisille investoinneille ilman erityistä perustetta. 
Esityksessä myös mainitaan Suomen sitoutuminen maiden rajat ylittäviä investointeja 
suosivaan lainsäädäntöön OECD ja maailman kauppajärjestön osalta. 
Tämän perusteella voidaan nähdä, että kahdella lailla on hyvin erilaiset lähtökohdat. 
Venäjän lain tarkoituksena on suojata ja varmistaa valtion puolustuskykyä ja turvallisuutta 
rajoittamalla ulkomaalaisia investointeja, kun taas Suomen lain tarkoituksena on 
ensisijaisesti seurata ulkomaalaisia yritysostoja, ja ainoastaan erityisissä tapauksissa asettaa 
rajoituksia. Näin ollen näiden kahden lain lähtökohdat ovat vastakkaiset. On myös 
huomattavia eroja näiden lakien soveltamisalan osalta. Venäjän strategisten sektorien 
ulkomaissijoituslain 2.1 §:n mukaan (yleinen soveltamisala) laki sääntelee kaikkia 
sijoitustoiminnan oikeustoimia ulkomaissijoittajan ja venäläisen yrityksen välillä, mikäli 
oikeustoimi täyttää 2 ehtoa samanaikaisesti:  
1) venäläinen yritys harjoittaa liiketoimintaa laissa määritellyllä valtion 
puolustuskyvyn ja kansallisen turvallisuuden kannalta strategisella sektorilla, ja 
2) oikeustoimi johtaa suoraan tai välillisesti ulkomaissijoittajan määrävään asemaan 
venäläisessä yrityksessä.211  
Suomen lain ulkomaalaisten yritysostojen seurannasta soveltamisala koskee kahta tyyppiä 
ostoja. Ensinnäkin lain 4§:n mukaan lakia sovelletaan kaikkiin ulkomaisten sijoittajien 
puolustussektorin
212
 ostoihin. Näissä yritysostoissa ulkomaissijoittajan on aina etukäteen 
haettava oston vahvistusta työ- ja elinkeinoministeriöltä. Toiseksi lain 5 §:n mukaan lakia 
sovelletaan muihin
213
 ulkomaalaisten yritysostoihin, mutta edellisestä tapauksesta poiketen 
ilmoituksen tekeminen työ- ja elinkeinoministeriölle ei ole pakollista vaan ulkomainen 
omistaja voi ilmoittaa oston vahvistettavaksi
214
. Vaikka strategisten sektorien 
ulkomaissijoituslain soveltamisalan yleisnormi eli 2 § ei anna tarkkaa määritelmää siitä, 
                                                          
210 Työ- ja elinkeinoministeriön tiedote. 12.4.2012.[http://www.tem.fi/?89508_m=106221&s=2468] 
211 ks. myös Toby T.Gati. 2008. s.4. 
212 lain ulkomaalaisten yritysostojen seurannasta 2.1§:n 4 kohdassa annetaan puolustusteollisuusyrityksen 
määritelmä, jonka mukaan puolustusteollisuusyrityksellä tarkoitetaan puolustustarvikkeita tai muita 
sotilaalliselle maanpuolustukselle tärkeitä palveluita tai tuotteita tuottavaa tai toimittavaa yhteisöä tai 
liikettä. Puolustusteollisuusyrityksen määritelmään kuuluvat myös ne yhteisöt tai liikkeet, jotka tuottavat 
Suomessa kaksikäyttötuotteiden vientivalvonnasta annetussa laissa (562/1996) tarkoitettuja 
kaksikäyttötuotteita. 
213 tällaisissa tilanteissa muilla yrityksillä tarkoitetaan valtioneuvoston päätöksessä huoltovarmuuden 
tavoitteista (539/2008) tarkoitettuja yrityksiä ja muita yhteisöjä ja liikkeitä, joita toimialan, liiketoiminnan 
tai sitoumusten vuoksi on pidettävä yhteiskunnan elintärkeiden toimintojen turvallisuuden kannalta 
kriittisinä. Yhteiskunnan turvallisuusstrategia/valtioneuvoston periaatepäätöksen (16.12.2010) mukaan 
kansallisesti kriittisinä pidetään direktiivin mukaan niitä elintärkeitä infrastruktuureja, jotka ovat 
välttämättömiä yhteiskunnan elintärkeiden toimintojen ylläpitämiseksi. 
214 ks. myös Aarnikka Marjaana. 2012. s. 2. 
[http://www.tem.fi/files/33481/Ulkomaalaisten_yritysostoja_koskeva_seuranta_tyo_ja_elinkeinoministeri
ossa_041012.pdf] 
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mitkä sektorit valtion puolustuskyvyn ja kansallisen turvallisuuden kannalta ovat 
strategisia, niiden luettelo on kuitenkin lain 6 §:ssä. Sitä vastoin laki ulkomaalaisten 
yritysostojen seurannasta ei anna – paitsi puolustusteollisuusyritysten ostoja – 
vahvistettavien ulkomaalaisten yritysostojen kriteereitä. Toisaalta muissa kuin 
puolustusteollisuusyritysostoissa ulkomaalaisostoissa vahvistusmenettely on 
dispositiivinen.  
Strategisten sektorien ulkomaissijoituslain 6§ antaa tyhjentävän luettelon näistä 
liiketoiminnan aloista, joilla on lain tarkoittama strateginen merkitys. Luettelo koostuu 42 
liiketoiminnan alasta
215
. Toby T.Gati ryhmittelee  ne 15 toiminta-alaan
216
. Itse koen 
mahdolliseksi ryhmitellä ne viiteen isoon ryhmään: 
1) Kaikki valtion turvallisuuteen ja puolustukseen liittyvät toiminnot, kuten 
ydinlaitokset ja ydinmateriaalit, radioaktiiviset ainekset, sotilaallinen tekniikka ja 
ammukset, ilmailuteollisuuteen, ilmailualaan sekä avaruusalaan liittyvät 
toiminnot, 
2) tiedotusvälineet, mm. televisio-, radiolähetykset, lehdet ym., ja 
tietoliikennepalvelut ja telepalvelut, joilla on dominoiva asema telepalveluiden 
markkinoilla Venäjän maantieteellisten rajojen sisällä (lukuun ottamatta internet-
yhteyden toimittajia)217,   
3) kustannustoiminta, mikäli jokaisen painoksen määrä on vähintään miljoona 
kappaletta, ja painamistoiminta, mikäli painamisyksikön tuotantovolyymi on 
vähintään 200 miljoona sivua kuukaudessa, 
4) palvelujen tarjoaminen luonnollisten monopolien rekisteriin kuuluville, 
5) liiketoiminta, joka liittyy mineraalien ja luonnonvarojen hyödyntämiseen, kuten 
maan geologinen varojen ja/ tai mineraalien etsintä ja kaivostoiminta alueilla, 
joilla on liittovaltiollinen merkitys, vesiluonnonvarojen hyödyntäminen, 
erityisominaisuuksia omaavien metallien ja niiden seosten tuotantoon.  
Vuonna 2011 lain 6 §:ään on tullut muutoksia (federaativisella lailla 16.11.2011 N:o 322-
ФЗ), jotka koskevat ennen kaikkea tietoliikennepalveluihin ja telepalveluihin liittyviä 
toimintoja. Näin esimerkiksi lisensoitu tietoliikenteen salaustoiminta, jota harjoittavat 
pankit, joissa valtiolla on osuus pääomasta, ei enää kuulu strategisten sektorien toimintaan. 
Myös siviilisektorilla säteilylähteiden hyödyntämistoimintaa ei myöskään enää pidetä 
                                                          
215 Suomen laissa ulkomaalaisten yritysostojen seurannasta valvontakohteen kysymys jää avoimeksi. Lain 
2§:n mukaan seurannan kohteena ovat Suomessa sijaitsevat puolustusteollisuusyritykset sekä sellaiset 
muut yhteisöt ja liikkeet, joita toimialansa, liiketoimintansa tai sitoumustensa perusteella on pidettävä 
yhteiskunnan elintärkeiden toimintojen turvaamisen kannalta kriittisinä. Tällainen avoin sääntely toisaalta 
antaa enemmän liikunnan varaa valvontaviranomaisille, mutta toisaalta voi aiheuttaa epävarmuutta lain 
soveltamisesta käytännössä ulkomaalaisten sijoittajien silmissä. Valtion ennustettava, vakiintunut ja 
ulkomaalaisiin investointeihin myönteisesti suhtauduttava politiikka on tärkeä keino eliminoida sellainen 
epävarmuus. Toisaalta laki on vasta tullut voimaan, eikä käytäntö lain soveltamisesta ole vielä 
vakiintunut. Tämän takia hallituksen harjoittamalla politiikalla ulkomaalasia investointia kohti on suuri 
merkitys. 
216 Toby T.Gati. 2008. s.4-6. 
217 Se fakta, että lakiin on otettu ulkomaisten sijoitusmahdollisuuksia rajoittavia säännöksiä media-alalla, on 
herännyt paljon keskustelua sekä Venäjällä että ulkomailla. Tässä kohdassa on syytä huomioida, että 
ulkomaisia sijoittajia koskevat media-rajoitukset uhkaavat ennen kaikkea perustuslaillista sananvapautta 
sekä Venäjän opposition mahdollisuuksia esittää oma kantansa ulkomaisten sijoittajien omistuksessa 
olevissa julkaisuissa. Tätä rajoituksen kohderyhmää käsitellään tässä osassa vielä myöhemmin, koska 
tiedotusvälineet sijoituskohteena edustavat huomattavaa osaa ulkomaissijoituskohteista strategisilla 
aloilla. 
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strategisena, mikäli tällainen toiminta ei ole yritykselle pääasiallista. Näiden muutosten 
taustalla on epäonnistunut lain soveltamiskäytäntö sektorilla, joilla ei ole valtion 
turvallisuuden tai puolustuskyvyn kannalta tai muuten strategista merkitystä.  
Lain soveltamisen käytännöllisestä epäonnistumisesta voidaan mainita seuraavat esimerkit. 
Venäläiset pankit tietojen siirron turvallisuuden varmistamiseksi yleensä käyttävät erilaisia 
tiedon salaamisohjelmia, mikä puolestaan tarkoittaa luvanvaraista menettelyä. Strategisten 
sektorien ulkomaissijoituslain voimaantulon ansiosta tällainen toimintaa siirtyi strategisten 
toimintojen joukkoon. Tämä puolestaan aiheutti lukuisia byrokraattisia esteitä ulkomaisille 
sijoittajille, jotka mahdollisesti olivat kiinnostuneina venäläispankkeihin sijoittamisesta. 
Muutosten myötä esteet poistettiin ja menettely yksinkertaistettiin ulkomaissijoituksissa 
Venäjän rahoitusalaan. Sama tilanne muodostui hoitolaitosten, lääketieteellisten laitteiden 
valmistajien, energiayhtiöiden toiminnassa sekä juomaveden, elintarvikkeiden ja muiden 
tuotteiden sekä maataloustuotteiden valmistajien toiminnassa, joissa säännöllisesti 
käytettiin säteilylähteitä tuotannossa. Laki hillitsi investointeja näillä aloilla. Nykyään laki 
ei pidä tällaista toiminta strategisena, mikäli sitä ei voida pitää yrityksen pääasiallisena 
toimintana.
218
  
Kuitenkin näiden strategisten sektorien ryhmien analyysin perusteella voidaan tehdä 
johtopäätös, että ulkomaisten sijoittajien pääsyä näille houkutteleville sektoreille on 
rajoitettu huomattavasti lain voimaantulon lähtien. Toisaalta laki ei sulje täysin 
poisulkomaisia sijoittajia näiltä sektoreilta, mutta toisaalta investointien toteuttaminen 
käytännössä on haasteellista. Luonnollisesti näillä strategisilla sektoreilla ulkomaisten 
sijoittajien toiminnan rajoittaminen valtion tai kansallissijoittajien intressien suojaamiseksi 
ei välittömästi tarkoita protektionismia. Valtion omien intressien suojaamisen ja 
ulkomaisinvestointien suojaamiseksi hyväksyttyjen kansainvälisten velvollisuuksien välille 
on löydettävä balanssi, esimerkiksi rajoitusten toteuttamisen mekanismin tai ulkomaisille 
sijoittajille tarjottavien etuuksien kautta. Tämän lisäksi rajoituksen mekanismin 
toteuttaminen ja sen laillisuuden valvonta ei ole määritelty ko. laissa, mikä puolestaan lisää 
vielä enemmän ulkomaisten sijoittajien epävarmuutta lainsäädännön ja oikeuskäytännön 
tilasta. Tarkemmin tämä ongelma tulee käsiteltäviksi myöhemmin. 
Lain 4 ja 5§:n mukaan laki koskee kaikkia oikeustoimia, joiden seurauksena 
ulkomaissijoittaja saa määräysvallan strategisella sektorilla toimivasta venäläisestä 
yrityksestä. Lain 5§ sisältää kriteerit strategisella sektorilla toimivan yrityksen olemisesta 
ulkomaissijoittajan määräysvallassa.  Ja lain 7§ sisältää myös niiden oikeustoimien 
kriteerit, joista yhden kriteerin täytyessä oikeustoimeen on haettava ennakkohyväksyntä. 
Lain 5.1 §:n analyysi mukaan ulkomaissijoittajaa pidetään tämän lain mukaan omaavana 
                                                          
218 SALANS Co. Timoti Stabbs – Elizaveta Ivanova. 2.12.2011. s.1-2.  
[http://www.salans.com/en-GB/Locations/~/media/Assets/Salans/Publications/2011/20111202-
Strategic%20Investment%20Law%20Amendments%20RUS.ashx] 
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määräysvallan venäläisessä yrityksessä, mikäli yksi säännöksissä mainituista kriteereistä 
täyttyy
219
: 
1) ulkomaissijoittaja saa suoraan tai välillisesti enemmän kuin 50 % kaikista 
äänioikeutetuista osakkeista tai oikeuden yksinpuolisesti nimittää osakeyhtiön 
hallituksen ja/tai enemmän kuin puolet yhtiön hallinnon jäsenistä ja/tai enemmän 
kuin puolet hallintoneuvoston jäsenistä, 
2) sopimukseen tai muuhun toimeen perustuva ulkomaissijoittajan oikeus vaikuttaa 
yrityksen johtoelinten päätöksiin, mukaan lukien oikeus ohjata yrityksen 
liiketoimintaa, 
3) päätäntävallan käyttäminen hallinnassa olevan yksikön hallintoyhtiön kautta. 
Lain 5.3§:ään on tullut muutoksia, jotka koskevat määräysvallan kynnystä maapohjaa 
hyödyntävissä yrityksissä. Vanhan säännöksen mukaan ulkomaissijoittajan katsottiin 
omistavan määräysvallan, mikäli ulkomaissijoittajalla oli yllä mainitut oikeudet vähintään 
10 % johdosta. Lain muutoksella tämä kynnys nostettiin 25 %:iin.
220
  
Myös lain 2 § on otettava huomioon lainsoveltamisalaa määritettäessä. Säännös koskee 
niitä ulkomaisten valtioiden, kansainvälisten järjestöjen sekä niiden alaisuudessa olevien 
organisaatioiden tekemiä oikeustoimia, joiden tuloksena ne saavat suoraan tai välillisesti 
enemmän kuin 25 %, mutta vähemmän kuin 50 % äänioikeutetuista osakkeista tai muun 
mahdollisuuden kontrolloida päätösvaltaa osakeyhtiössä
221
. Myös lain 2.3§:ään on tullut 
muutoksia, ja niiden mukaan se, mikä säädetty lain 2 §:ssä, ei koske oikeustoimia, joiden 
osapuolena ovat rahoitusorganisaatiot, jotka on perustettu Venäjän solmimalla 
kansainvälisellä sopimuksella, tai joiden kanssa Venäjä on solminut kansainväliset 
sopimukset. Venäjän hallitus vahvistaa tällaisten rahoitusorganisaatioiden listan.  
Lain 7§:n mukaan ulkomaisen sijoittajan on saatava hyväksyntä Hallituksen erityiseltä 
komissiolta
222
 oikeustoimeen, jonka johdosta tämä saa suoraan tai välillisesti enemmän 
kuin 50 % kaikista äänioikeutetuista osakkeista tai oikeuden yksinpuolisesti nimittää 
osakeyhtiön hallituksen ja/tai enemmän kuin puolet yhtiön hallinnon jäsenistä ja/tai 
enemmän kuin puolet hallintoneuvoston jäsenistä. 
Laissa säädetty menettely riippuu ulkomaisen sijoittajan hankkimien osakkeiden määrästä 
tai äänimäärästä. Lain 14§:n mukaan ulkomaisen sijoittajan on kuitenkin ilmoitettava 
kaikista oikeustoimista, joiden johdosta ulkomaalainen sijoittaja saa 5 % tai enemmän 
strategisen yhtiön osakkeista.  
                                                          
219 Toby T.Gati. 2008. s.6. Lain 5 ja 7 §:ään on tulleita muutoksia federatiivisella lailla (N:o 322-ФЗ). Tässä 
analyysissa Toby T.Gatiin viitaukissa lain muutoksen otettu huomioon. 
220 Toby T.Gati. 2008. s.7; SALANS Co. Timoti Stabbs – Elizaveta Ivanova. 2.12.2011. s.3-4. 
221 Toby T.Gati. 2008. s.7. 
222 6. heinäkuuta 2008 Venäjän Federaation Hallituksen määräyksellä no.974-p perustettiin 
ulkomaisinvestointien valtiollinen valvontakomissio Venäjän federaation kilpailuviraston alaisena 
(Правительственная комиссия по контролю за осуществлением иностранных инвестиций в 
Российской Федерации). 
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Suomessa lain ulkomaalaisten yritysostojen seurannasta 2.1§:n 5 kohdan sisältämän 
määritelmän mukaan seurannan kohteena ovat ne yritysostot, joiden johdosta 
ulkomaalaissijoittaja saa omistukseensa 10 %:n määrän osakeyhtiön osakkeita tai 
vastaavan tosiasiallisen vaikutusvallan osakeyhtiössä tai muussa seurannan kohteessa. 
Vaikka seurannan kynnys Suomessa näyttää olevan pienempi verrattuna Venäjän 
lainsäädännössä vahvistettuihin 25 %:in ja 50 %:in, kuitenkin lain ulkomaalaisten 
yritysostojen seurannasta sisältämät liian kapeat määritelmät, ulkomaalaisomistukseen 
positiivisen suhtautumisen periaate sekä lain tarkoitus – ulkomaalaisten ostojen 
seuraaminen eikä rajoittaminen – yhdessä rajoittavat suomalaisten viranomaisten 
ulkomaalaisten yritysostojen seurantamahdollisuuksia
223
. Venäjän strategisten sektorien 
ulkomaissijoituslaki vertailussa – erityisesti sen seurannan kohteiden laaja toiminta-alojen 
lista huomioon ottaen – näyttää omaavan paljon rajoittavamman ja ulkomaissijoittajien 
toimintaan puuttuvan luonteen, kuin Suomen laki ulkomaalaisten yritysostojen 
seurannasta. 
Edellä mainittuun pääsääntöön Strategisten sektorienulkomaissijoituslain 4.4§ sisältää 
poikkeuksen, jonka mukaan laissa säädetty lupa- tai ilmoitusmenettely ei koske lain 
soveltamisalaan kuuluvia oikeustoimia, jos ulkomaisella sijoittajalla on ollut jo suoraan tai 
välillisesti hankittu määräävä asema yhtiössä ennen laissa lueteltujen oikeustoimien 
tekemistä. Tähänkin ulkomaisen sijoittajan oikeusasemaa helpottavaan poikkeukseen 
lainsäätäjä on tehnyt poikkeuksen. Lain 4.4§ ei koske yhtiöitä, jotka harjoittavat 
luonnonvarojen geologista tutkimustoimintaa ja/tai etsintää ja kaivostoimintaa liittovaltion 
strategisella alueella. Tällaisten oikeustoimien osalta on ankara sääntö: lain sisältämien 
lupa- tai ilmoitusmenettelyjen soveltamatta jättämisen seuraamuksena on oikeustoimen 
pätemättömyys (15§).  
On huomattava, että Strategisten sektorien ulkomaissijoituslaki ei koske ulkomaisia 
investointeja, jotka kuuluvat muiden lakien soveltamisaloihin, sekä joita säännellään 
Venäjän solmimilla kansainvälisillä sopimuksilla. Strategisten sektorien 
ulkomaissijoituslain soveltamisen ulkopuolelle jäävät luonnollisesti myös ennen lain 
voimaan tuloa syntyneet oikeustoimet (lain 2.6§).  
Strategisten sektorien ulkomaissijoituslaki antaa sekä tarkat määritelmät, strategisella alalla 
olevan yhtiön tunnusmerkit, ilmoitettavien ja luvanvaraistenulkomaisten sijoittajien 
oikeustoimien luettelon. Ulkomaissijoituslakiin verrattuna Strategisten sektorien 
ulkomaissijoituslakia ei voida kuvata pirstoutuneeksi. Seuraavassa osassa siirrytään 
ulkomaissijoittajiin kohdistuviin valvontamuotoihin. 
 
 
 
                                                          
223 Marjaana Aarnikka. Laki ulkomaalaisten yritysostojen seurannasta. 8.11.2012. Työ- ja 
elinkeinoministeriö. 8.11.2012. 
[http://www.tem.fi/files/34992/Diaesitys_Laki_ulkomaalaisten_yritysostojen_seurannasta.pdf] 
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3.3 Ulkomaisiin investointeihin kohdistuvan oikeudellisen sääntelyn ja valvonnan muodot 
Strategisten sektorienulkomaissijoituslain mukaisesti. 
Strategisten sektorien ulkomaissijoituslaki sisältää oikeudellisen sääntelyn 3 tapaa, jotka 
kohdistuvat ulkomaissijoituksiin strategisilla sektoreilla. Nämä tavat ovat kielto sijoittaa 
tiettyyn investointikohteeseen, oikeudellisten velvoitteiden asettaminen 
ulkomaissijoittajalle ja investointien salliminen
224
. Strategisten sektorien 
ulkomaissijoituslain yleiskieltonormi sisältyy lain 2.2§:ään, jonka mukaan vierailla 
valtioilla, kansainvälisillä järjestöillä sekä niiden valvonnassa olevilla järjestöillä – mukaan 
lukien Venäjän alueelle perustetut ja edellä mainittujen tahojen valvonnassa olevat järjestöt 
– ei ole oikeutta oikeustoimiin, joiden seurauksena on määräävän aseman saanti 
yrityksessä, jolla on strateginen merkitys valtion turvallisuuden ja puolustuskyvyn 
kannalta. Tässä on syytä huomata, että tämän Venäjän lain sisältämään ehdottomaan 
kieltonormiin verrattuna Suomen laki ulkomaalaiset yritysostojen seurannasta sisältää vain 
valvontamekanismin eli lain 4 §:n mukaan puolustussektorin yritysostoissa ulkomaalaisen 
on ennen oikeustoimen toteuttamista haettava työ- ja elinkeinoministeriöstä ennakkoon 
yritysoston vahvistus. Tällaisessa vertailussa Suomen lainsäädäntö näyttää ehdottomasti 
ystävälliseltä ulkomaissijoittajan silmissä. 
Toinen oikeudellinen sääntelymuoto on oikeudellisten velvoitteiden asettaminen 
ulkomaissijoittajalle noudatettavaksi. Strategisten sektorien ulkomaissijoituslain 12§:n 
mukaan oikeustoimen tai strategisen yhtiön harjoittaman toiminnan luonteen vuoksi 
Komissio
225
 voi päätöksessä ennakkohyväksynnästä asettaa ulkomaiselle sijoittajalle 
ehtoja
226
. Komissio hyväksyy hakemuksen, mikäli ulkomaalainen sijoittaja sitoutuu 
noudattamaan Komission asettamia ehtoja. Ehdoista tehdään erillissopimus
227
, joka 
liitetään ennakkohyväksynnän päätökseen. Ehtoina voivat olla strategisen yhtiön 
toimitusten jatkaminen valtion puolustushankkeissa tai tiettyjen työsuoritusten 
suorittaminen valtion mobilisoinnin kapasiteetin ylläpitämiseksi taikka strategisen yhtiön 
henkilöstön tietyn keskimäärän säilyttäminen jne.
228
 Lain sisältämä luettelo ei ole 
tyhjentävä. Tällaisen erillissopimuksen valmistelu kuuluu Venäjän federaation 
kilpailuvirastolle, mutta sopimuksen sitoumusehtojen luettelon valmistelee Komissio. 
Mikäli hakija ei allekirjoita tällaista sopimusta, Komissio tekee kieltämispäätöksen 
oikeustoimen tai ulkomaisen sijoittajan kontrollin ennakkohyväksynnästä.  
Oikeustoimen salliminen on kolmas Venäjän strategisten sektorien ulkomaissijoituslain 8 § 
sisältämä keino säännellä ulkomaisia investointeja strategisilla sektoreilla. 
Ulkomaissijoittajalla on oikeus pyytää Venäjän federaation kilpailuvirastolta 
                                                          
224 Anna Ovcharova. 2009. [http://www.vegaslex.ru/text/32113] 
225 Ulkomaisinvestointien valtiollinen valvontakomissio 
226 ks. myös Toby T.Gati. 2008. s.10. 
227 Strategisten sektorien ulkomaissijoituslain 12.6§:n mukaan sopimus pysyy voimassa koko ajan, kunnes 
yritys on ulkomaissijoittajan kontrollissa.  Sopimusten ehtojen muuttaminen on mahdollinen lain 12.7§:n 
mukaan kuitenkin samassa menettelyssä, kuin varsinaisen sopimuksen solmittiin ja vain mikäli komitea 
toteaa, että olosuhteissa on tapahtunut merkittäviä muutoksia, jotka vaativat sopimusehtojen muuttamista. 
228 ks. myös Toby T.Gati. 2008. s.10. 
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suunniteltujen oikeustoimien osalta selvitystä siitä, saavuttaako se todellisuudesta 
suunniteltujen oikeustoimien johdosta määräämisaseman strategisessa yrityksessä. 
Vastaavanlainen sääntelykeino on myös Suomen laissa ulkomaalaisten ostojen 
seurannasta, 5§:ssä. Oikeudellisen sääntelyn sallimisen elementti näkyy myös 
ulkomaissijoittajan oikeudessa toimittaa viranomaisille kaikki lain vaatimusten 
ulkopuolella olevat asiakirjat ja lisäselvitykset, jotka sijoittaja kokee tarpeellisiksi asian 
ratkaisemisen kannalta. Lainsäätäjä edellyttää ulkomaissijoittajalta aktiivista osallistumista 
ja aloitteellisuutta asian käsittelyssä. Myös viranomaisen ja sijoittajien yhteistyön 
merkitystä korostetaan laissa.
229
 Suomen lain ulkomaalaisten yritysostojen seurannasta 
menettelysäännökset eivät sisällä valvontamenettelyn yksityiskohtaista määrittelyä samalla 
tavalla kuin Venäjän strategisten sektorien ulkomaissijoituslain menettelysäännökset. 
Toisaalta suomalaista viranomaistoimintaa ohjaavalla lainsäädännöllä ja hyvän hallinnon 
periaatteella voi olla sääntelyn yksityiskohtaisuuden puutetta korvaava vaikutus.  
Ulkomaalaissijoittajiin kohdistuvan valvonnan muotoja on kaksi: oikeustoimen 
ennakkohyväksyntä ja ulkomaisen sijoittajan kontrollin ennakkohyväksyntä
230
. Molemmat 
sisältävät samat vaiheet ja toteutetaan samassa viranomaisessa eli Valtion kilpailuviraston 
alaisessa ulkomaisten investointien valvontakomissiossa. Niiden keskeinen ero vain siinä, 
missä investointivaiheessa kukin valvonnan muoto käynnistyy. Ensimmäisenä mainittu 
valvontamuoto nimikkeensä mukaan kohdistuu investointitoiminnan yhteydessä 
suunniteltuun oikeustoimeen ennen sen toteuttamista. Valvonnan toinen muoto taas 
kohdistuu investointiprosessissa toteutettuun oikeustoimeen jälkikäteen, sen toteuttamisen 
jälkeiseen aikaan. Menettelyn vaiheet on säädetty Strategisten sektorien 
ulkomaissijoituslain 8-12 §:ssä. Ensinnäkin on tärkeää mainita, että lain 11.1§:n mukaan 
menettelyn kesto ei voi olla enemmän kuin 3 kuukautta, mikä on merkittävä seikka sekä 
ulkomaisen sijoittajan oikeusturvan että sijoitustoiminnan suunnitelmallisuuden kannalta. 
Pitkä menettelyaika tai menettelyaika ilman minkäänlaista rajoitusta olisi todella 
haitallinen investoinneissa. Käsittelyajan laissa tarkkaan määrittelemisestä huolimatta 
Toby T.Gatti luonnehtii lain sääntelemää menettelyä monimutkaiseksi
231
.  
Ulkomaalainen sijoittaja, joka aikoo toteuttaa Strategisten sektorien ulkomaissijoituslaissa 
mainitut oikeustoimet tai hankkia oikeustoimen johdosta strategisesta yhtiöstä kontrollin 
(määräämisaseman), on velvollinen strategisten sektorien ulkomaissijoituslain 8§:n 
mukaan toimittamaan komissiolle hakemuksen oikeustoimen ennakkohyväksynnästä. 
Tässä yhteydessä on mainittava, että tilanteessa, jossa oikeustoimen lopputuloksena on 
ulkomaisen sijoittajan kontrollin saavuttaminen, hakijana voi olla myös itse strateginen 
yhtiö. Hakemukseen on liitettävä asian ratkaisemisen kannalta tarpeelliset asiakirjat, mm. 
asiakirjat, jotka todistavat ulkomaissijoittajan statuksen Venäjällä, oikeustoimeen liittyvät 
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asiakirjat (esimerkiksi sopimuksen luonnos), strategisesta yhtiöstä tietoja sisältävät 
asiakirjat
232
 . Komissio tarkistaa hakemuksen kaikki asiakirjat liitteineen. 
Riippuu oikeustoimen luonteesta, tekeekö Komissio itse päätöksen vai käynnistääkö se 
ennakkohyväksymismenettelyn. Strategisten sektorien ulkomaissijoituslain 9§:n mukaan 
Komissio tekee päätöksen itse, jos oikeustoimen johdosta ulkomaalainen sijoittaja ei 
saavuta kontrollia strategisessa yhtiössä tai jos hakijana oleva kansainvälinen järjestö 
saavuttaa määräämisaseman strategisessa yhtiössä, mikä on suoraan tämän lain vastaista. 
Molemmissa tapauksissa Komissio tekee päätöksensä 3 päivän aikana ja lähettää sen 
hakijalle. Näissä molemmissa tapauksissa menettely päättyy tähän. Eroa on vai siinä, että 
ensiksi mainitussa tapauksessa hakija saa luvan toteuttaa oikeustoimen (oikeustoimet), kun 
taas jälkimmäisessä tapauksessa hakija ei saa lupaa komission kielteisen päätöksen 
vuoksi
233
. Anna Belinckayan mukaan valvontamenettelyä yritettiin ulkomaissijoittajan 
kannalta yksinkertaistaa ja nopeuttaa
234
. Lainsäätäjä on selvästi yrittänyt seurata lain 
johdannossa asetettuja tavoitteita, jotka ovat mm. avoimien ja selkeiden edellytysten 
luominen ulkomaisinvestoinneille Venäjän strategisilla aloilla. Voimme nähdä, että lailla 
on kuitenkin positiivinen vaikutus ulkomaisiin suoriin investointeihin lain edellyttämän 
valvontamenettelyn ennakoitavuuden takia. Investointien valvonnan menettelysäännökset 
ovat hyvin yksiselitteisiä ja tarkkoja, minkä vuoksi sijoittaja voi paremmin suunnitella 
investointeja
235
.  
Niissä tapauksissa, joissa Komissio toteaa yhden seuraavista seikoista: 
1. ulkomaalainen sijoittaja saavuttaa oikeustoimen johdosta kontrollin strategisessa 
yhtiössä tai  
2. tällainen kontrolli syntyy osakkeiden tuottamien äänten muutosten seurauksena 
taikka 
3. oikeustoimi vaatii ennakkohyväksyntää suoraan Strategisten 
sektorienulkomaissijoituslain nojalla (esimerkiksi silloin, kun ulkomaissijoittaja 
hankkii yli 5 prosenttia osakkeita yhtiöstä, joka toiminnassaan hyödyntää 
federaatiolle kuuluvaa maatonttia taikka yli 25 prosenttia osakkeita muista laissa 
mainituista strategisista yhtiöistä) 
sen on käynnistettävä ennakkohyväksynnän menettely. Tällöin Komissio tarkistaa myös 
strategisen yhtiön toiminnan. Lain 13 §:n mukaan Komissiolla on oikeus hakea muilta 
viranomaisilta tarkastukseen liittyviä tietoja. Komission on selvitettävä, onko strategisella 
yhtiöllä lupa, mikäli tämä harjoittaa luvanvaraista toimintaa. Komissio voi myös tarkistaa, 
onko strateginen yhtiö osallistunut tavaroiden tai palvelujen toimituksiin valtion 
turvallisuus- tai puolustusvoimien hankkeissa.  Tässä yhteydessä on mainittava, että 
valvontaviranomaisten laajat valtuudet strategisen yhtiön toiminnan, ulkomaissijoittajan 
suunnitteleman investointiprojektin osalta sekä mahdollisesti laajaan tarkastukseen 
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käytetty aika voivat muodostua eräänlaiseksi byrokraattiseksi esteeksi, jolla on 
ehdottomasti negatiivinen vaikutus ulkomaisten Venäjälle kohdistuviin investointeihin
236
.  
Kuitenkin valvontaviranomaisten päätöksenteon aika on laissa hyvin yksiselitteisesti 
säädetty. Lain 10 §:n mukaisesti suoritetun tarkastuksen perusteella komission on 30 
päivän aikana tehtävä päätös oikeustoimen tai ulkomaissijoittajan kontrollin 
ennakkohyväksynnästä, taikka ennakkohyväksynnän epäämisestä. Myönteisen päätöksen 
tapauksessa Komissio antaa hakijalle oikeuden toteuttaa oikeustoimi (oikeustoimet) 
ennakkohyväksynnän päätöksessä asetetussa määräajassa. Itse anomuksen (oikeustoimen 
tai määräävän aseman hyväksynnästä) käsittelyaika voi lain 11.4 §:n mukaan olla 
korkeittain 3 kuukautta. Erityistapauksessa lain 11.4 §:n nojalla Komissio päätöksellänsä 
voi pidentää käsittelyaikaa vielä 3 kuukaudella.
237
 Tässä voidaan nähdä ehkä edellisessä 
kohdassa mainitun mahdollisen byrokraattisen esteen eliminoiva elementti.  
Käytäntö osoittaa
238
, että ulkomaiset sijoittajat ovat myös aktiivisia menettelyn hakijoita. 
Myönteisten päätösten määrä on osoitus siitä, että Strategisten 
sektorienulkomaissijoituslaissa säädetty menettely on toimiva eikä rajoita ulkomaisia 
sijoittajia aiheettomasti lain päämäärään nähden. Laki päinvastoin sisältää avoimet ja 
selkeät normit, jotka antavat ulkomaisille sijoittajille mahdollisuuden suunnitella ja 
toteuttaa investointeja parhaalla mahdollisella tavalla. 
 
3.4 Media-ala ulkomaisten investointien kohteena ja ulkomaisten sijoittajien 
sijoittamisvapauden rajoittamisen esimerkkinä. 
Kuten on mainittu aiemmin, osakeyhtiöt, joiden toimialana on TV- tai/ja radiolähetykset, 
kustantaminen ja/tai painaminen, luetaan Strategisten sektorien ulkomaissijoituslaissa 
strategisiksi yhtiöiksi. Tällä perusteella ulkomaisen sijoittajan on ilmoitettava komissiolle 
kaikista oikeustoimista, joilla saadaan 5 % tai sitä enemmän kaikista yhtiön äänistä. Niissä 
tapauksissa, joissa hankittava osuus on 50 % tai sitä enemmän kaikista äänioikeutetuista 
äänistä taikka oikeus nimittää enemmän kuin puolet yhtiön hallituksesta tai hallinnosta, 
ulkomaissijoittajan on haettava komission hyväksyntää. Tällaiset oikeustoimet vaativat 
myös ennakkosovittelua koordinoitavan yhtiön, ulkomaisen sijoittajan ja komission 
kesken. 
Tässä osassa on tarkoituksena näyttää, etteivät media-alalle suuntautuvat ulkomaiset suorat 
investoinnit ole uhka valtion turvallisuudelle, eikä ole tarkoituksenmukaista rajoittaa 
ulkomaissijoittajien pääsyä tällä alalla toimiviin ja strategisiksi luettaviin yhtiöihin. 
Strategisten sektorien ulkomaissijoituslain lain soveltamisala ei palvele lain tavoitteita eikä 
vastaa valtion taloudellista intressiä. 
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Laki ”Tiedotusvälineistä” (27.12.1991 №2124-I) eli Medialaki on sisältänyt jo ennenkin 
ulkomaisia sijoittajia koskevia rajoituksia. Medialain 19.2§:n mukaan ulkomaalainen 
oikeushenkilö tai venäläisyhtiö, jonka pääomasta 50 prosenttia tai enemmän on ulkomaisen 
sijoittajan omistuksessa, ei voi perustaa yhtiötä, jonka TV-lähetysten vastaanottoalue 
kattaa puolet Venäjän federaation maantieteellistä alueesta tai jonka TV-lähetyksen 
vastaanottajien määrä on yli puolet Venäjän väestöstä. Tällaisten yhtiöiden osakkeiden 
luovuttaminen ulkomaisille sijoittajille on kielletty, jos luovutuksen johdosta ulkomaisen 
sijoittajan osuus yhtiössä kasvaa 50 prosenttiin tai siitä yli. Mutta Medialain rajoituksen 
piirissä ovat vain muutamat keskeiset TV-kanavat, kun taas Strategisten sektorien 
ulkomaissijoituslaki laajentaa niiden mediayhtiöiden määrää, joihin ulkomaisten 
sijoittajien pääsy on suljettu. Vertaillaan Strategisten sektorien ulkomaissijoituslain 6§:n 34 
kohtaa ja Medialain 19.1§:ä:  
“…that carry on television broadcasting of their programs over a half or more of the 
subjects of the Russian Federation, or the territory where a half or more of the 
population of the Russian Federation live” (Strategisten sektorien 
ulkomaissijoituslain 6§: n 34 kohta)  
“An implementation of broadcasting in the territory which resident population, 
amounting to half or more than half the population of the Russian Federation” 
(Medialain 19.1§) 
Näiden säännösten sanamuotoilun perusteella voidaan huomata, että Strategisten sektorien 
ulkomaissijoituslaki rajoittaa suuresti ulkomaissijoittajien pääsyä venäläisiin media-
yhtiöihin. Media-lain 19.3§, joka kieltää osakkeiden luovuttamisen ulkomaisten sijoittajien 
omistukseen, mikäli luovutuksen johdosta ulkomaalainen sijoittaja saa 50 prosentin tai sitä 
suuremman osuuden mediayhtiöstä, jää edelleenkin voimaan siitä huolimatta, että 
Strategisten sektorien ulkomaissijoituslaki sallii tällaisen luovutuksen – lupamenettelyn 
kautta
239
. 
Toisena ulkomaisten sijoittajien rajoitusten laajennuksena media-alalla on radiolähetysten 
sisällyttäminen Strategisten sektorien ulkomaissijoituslain soveltamisalaan. Medialaki ei 
koske ulkomaisomistuksessa olevia radioyhtiöitä. Radiolähetysten lisäksi Strategisten 
sektorien ulkomaissijoituslaki rajoittaa ulkomaisten sijoittajien pääsyä kustantamoihin sekä 
aikakausilehtien toimituksiin, mikäli aikakausilehden yhden numeron painos on vähintään 
1000000 kappaletta (Strategisten sektorienulkomaissijoituslain 6§:n 42 kohta). Rajoituksen 
piirissä on sellaisia suuria ja keskisuuria venäläisiä aikakausilehtiä kuin ”AIF”, ”KP”, 
”MK”, ”Zhizn”(«Аргументы и Факты», «Комсомольская правда», «Московский 
комсомолец», «Жизнь»). Toisaalta ulkomaisille sijoittajille avoimeksi on jäänyt suurin 
osa painetusta mediasta, eivätkä rajoitukset ole koskeneet keskeisiä Venäjän media-
markkinoilla olevia ulkomaissijoittajia, kuten Conde Nast (”Vogue” ja ”GQ”) ja 
Independent Media (”Cosmopolitan”, ”Vedomosty” (”Ведомости”)) – koska niiden 
yksittäisen numeron painos on kaukana yhdestä miljoonasta
240
.  Lehdistössä on esiintynyt 
tietoja, joiden mukaan Venäjän federaation kilpailuvirasto on epäillyt mediayhtiöitä siitä, 
että ne ovat tarkoituksella vähätelleet painostensa määriä saadakseen ulkomaisia 
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investointeja
241
. Strategisten sektorienulkomaissijoituslain rajoitukset koskevat myös 
ulkomaisten sijoittajien painotoimintaa Venäjällä. Lain 6§:n 41 kohdan mukaan lupa- ja 
ilmoitusmenettelyt koskevat niitä painoyhtiöitä, joiden tuottavuuden volyymi on vähintään 
200 miljoonaa sivua kuukaudessa. Käytännössä se koskee vain muutamaa suurta 
painoyhtiötä.  
Strategisten sektorien ulkomaissijoituslain 15§:n mukaan tämän lain rikkominen 
oikeustointa toteutettaessa aiheuttaa oikeustoimen mitättömyyden. Tämä tarkoittaa, että 
tuomioistuimet näiden oikeustoimen osalta soveltavat SK 168§:ä (oikeustoimen 
mitättömyyden yleinen sääntö). SK 167§:n mukaan mitättömän oikeustoimen seurauksena 
on molemminpuolinen restituutio. Niissä tapauksissa, joissa oikeustoimen osalta ei ole 
mahdollista soveltaa SK 167§:ä, tai kun ulkomaalainen sijoittaja ei laissa määritellyn ajan 
kuluessa ole toimittanut komissiolle hakemusta määräämisvallan hyväksymisestä, 
tuomioistuin voi Strategisten sektorien ulkomaissijoituslain 15§:n mukaisesti päättää, ettei 
ulkomaissijoittajalla ole oikeutta äänestää yhtiön osakkeenomistajien kokouksessa, ja että 
ulkomaisen sijoittajan äänien määrää ei oteta huomioon yhtiökokouksen päätösvaltaisuutta 
määriteltäessä. Edellä sanotun perusteella voidaan päätellä, että lainsäätäjä on varmistanut, 
että SK 167§:n lisäksi on olemassa toinenkin rajoitusmekanismin elementti, jonka avulla 
on mahdollista kontrolloida ulkomaissijoittajan toimintaa strategisessa yhtiössä. 
Lainsäätäjä ei puutu ulkomaisen sijoittajan mahdollisuuteen sijoittaa strategisiin yhtiöihin, 
vaan tarkoituksena on rajoittaa ulkomaissijoittajan päätäntävaltaa yhtiöissä. Toisaalta 
ilman päätäntävaltaa ulkomaisella sijoittajalla ei ole mahdollisuutta vaikuttaa yhtiön 
toiminnan politiikkaan, mikä puolestaan tarkoittaa sitä, että sijoittajan rooli 
tämänkaltaisessa tilanteessa jää hyvin passiiviseksi. 
Näyttää siltä, ettei Strategisten sektorien ulkomaissijoituslaki ole vaikuttanut kovin paljon 
ulkomaisten sijoittajien oikeustilaan media-alalla. Lain soveltamisalaan eivät kuulu – 
luonnollisesti – jo ennen lain voimaan tuloa toteutetut investoinnit, eli ne ulkomaiset 
sijoittajat, jotka ovat jo aikaisemmin olleet Venäjän mediamarkkinoilla. Tässä yhteydessä 
on kuitenkin huomattava, että Strategisten sektorien ulkomaissijoituslain 16.3§:n mukaan 
ulkomaisten sijoittajien, joilla on ollut jo ennen lain voimaan tuloa vähintään 5 prosentin 
osuus media-yhtiössä, on ilmoitettava tällaisesta omistuksesta komissiolle. Toiseksi, jo 
aiemmin tässä luvussa otettiin kantaa ulkomaisten investointien rooliin sananvapaudessa, 
erityisesti Venäjän opposition mahdollisuudessa esitellä vapaasti mielipiteitänsä mediassa. 
Mielestäni lainsäätäjä onkin hyvin harkitusti sisällyttänyt media-yhtiöt strategisten alojen 
piiriin, eikä syynä ole valtion turvallisuus sanan varsinaisessa merkityksessä.  
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4. Loppupäätelmä 
Ulkomaalaisten sijoittajien oikeusstatuksen kannalta ratkaisevassa asemassa ovat edellä 
käsitellyt lait: ulkomaissijoituslaki ja strategisten sektorien ulkomaissijoituslaki. Näillä 
molemmilla on tärkeä rooli ulkomaisille sijoittajille ystävällisen investointi-ilmaston 
luomisessa Venäjällä. Ulkomaissijoituslaki sisältää kaikki ulkomaisen sijoittajan 
oikeusturvan kannalta tärkeät oikeudet ja suojamekanismit. Ulkomaissijoituslaki sisältää 
myös lain soveltamisalan tarkat määritelmät. Lain pirstoutuneisuudesta huolimatta 
ulkomaalainen sijoittaja onnistuu myös oikeuskäytännössä vetoamaan laissa turvattuihin 
oikeuksiin ja etuuksiin. William E Butlerin mukaan 1999 vuoden ulkomaissijoituslaki on 
enemmän juridispainotteinen ja ulkomaalaisia investointeja edistävä
242
. Ulkomaalaisia 
investointeja myös sääntelevä ja ulkomaissijoituslakia täydentävä strategisten sektorien 
ulkomaissijoituslaki on kuitenkin merkittävästi rajoittanut ulkomaissijoittajan 
mahdollisuutta investoida Venäjälle.  
Strategisten sektorien ulkomaissijoituslaki osoittautui hyvin rajoittavaksi lainsäätäjän 
tekemien lainmuutoksien jälkeenkin. Epäilemättä laki täydentää kuvaa ulkomaisen 
sijoittajan oikeusstatuksesta Venäjällä. Vaikka Strategisten sektorien laki sisältää 
merkittävän rajoitusmekanismin, edellisessä luvussa mainitun perusteella voidaan päätellä, 
että lailla on myös stimuloiva vaikutus ulkomaisiin sijoittajiin (yhtä hyvin kuin 
rajoittavakin). Lain stimuloivan vaikutuksen kannan perusteena on se, että myös laissa 
säädetty rajoitusmekanismi voi olla stimuloiva, kunhan mekanismi on selkeä ja sen 
toiminta on ennakoitavaa. Molemmat lait pääasiallisesti palvelevat lainsäätäjän asettamia 
poliittisia tavoitteita. Ulkomaissijoituslain sisältämät normit hyvin pitkälti vastaavat 
investointilainsäädännön kansainvälisiä standardeja, joita OECD on suosittanut
243
. 
Toisaalta näiden normien soveltaminen ja noudattaminen käytännössä voi olla haastavaa. 
On mahdollista, että lain liian laaja soveltaminen esimerkiksi media-alalla, maaoikeudessa 
tai geologisten luonnonvarojen hyödyntämisessä saattaa muodostaa vaikutelman 
voimakkaasta protektionismista. Mutta tässä suhteessa Venäjän lainsäädäntö ei ole 
poikkeus muiden maiden lainsäädäntöihin verrattuna. Usein lainsäätäjä asettaa tietyt 
rajoitukset ulkomaisille investoinneille niillä aloilla, joilla oman intressin suojaaminen 
menee ulkomaisten sijoitusten vetovoiman edelle. Esimerkkinä voidaan mainita Australian 
investointilainsäädäntö, joka mahdollistaa 10 miljoonan Australian dollarin investoinnin 
vain valtion eritysluvalla investointialaan katsomatta
244
. Joissakin maissa hallituksella 
tai/ja kunnallishallinnolla on myös oikeus kieltää kansallisten yhtiöiden siirtyminen 
ulkomaisten sijoittajien hallintaan, kuten Yhdysvalloissa, Norjassa, Kanadassa, Japanissa 
ja Ranskassa
245
. Protektionismin olemassa olon todistaminen vaatii lainsäädännön ja 
oikeuskäytännön laajan tutkimuksen lisäksi myös ulkomaalaisten sijoittajien 
                                                          
242 W.E.Butler. 2003. s. 633. 
243 Organisation for Economic Co-operation and Development. OECD Roundtable: Freedom of Investment, 
National Security and ‘Strategic’ Industries, 5 (2006) 
244 Neshataeva T.N. 2004 s. 188 
245 Neshataeva T.N. 2004.s. 189 
66 
 
investointitoiminnan seurantaa reaalisessa ympäristössä, mikä tietysti ei ole mahdollista 
tällaisessa kapeassa tutkielmassa. 
Venäjällä ulkomaisia investointeja koskevien rajoitusten laaja soveltamisala saattaa 
aiheuttaa myös toisenlaisen ongelman – viranomaisten ulkomaisia sijoittajia syrjivän 
käytännön tietyillä investointialoilla. Toisaalta Venäjän muun lainsäädännön 
oikeussuojakeinot ovat ulkomaisten sijoittajien käytössä. Myös lain aukkojen 
tunnistaminen on hyvä keino varautua mahdollisiin ongelmallisiin tilanteisiin. Loppujen 
lopuksi Strategisten sektorien ulkomaissijoituslaki antaa ulkomaisille sijoittajille selkeän 
kuvan ulkomaisten investointien rajoituksista ja niiden seuraamuksista, jotka selkeän ja 
ennustettavan lainsäädännön takia jäävät mahdollisimman pieniksi. Voimakkaan 
rajoittavasta luonteestaan huolimatta Strategisten sektorien ulkomaissijoituslailla on tärkeä 
ulkomaisia investointeja – erityisesti suoria – rooli venäläisessä investointilainsäädännössä. 
Laki täydentää ulkomaissijoituslakia ja luo selkeät vaikkakin varsin vahvasti rajoittavat 
raamit ulkomaisille investoineille.  
Tämän tutkielman johdannossa on nostettu esille kysymys myös siitä, ovatko investoinnit 
Venäjälle todellakin poikkeuksellisen suurille riskeille alistettua liiketoimintaa. Tähän on 
vaikea antaa yksiselitteinen vastaus. Ylipäänsä investointien ominaisuuksiin liittyy muun 
muassa taloudellinen riski. Riski korostuu erityisesti ulkomaisissa investoinneissa. Siksi 
läpinäkyvä ja kansainvälisten standardien mukainen lainsäädäntö ja sen ennustettavuuden 
kehitys ovat erittäin tärkeitä ulkomaisten sijoittajien kannalta. Edellä käsitellyn perusteella 
voidaan todeta, että, vaikka Venäjän investointilainsäädännössä on parantamisen varaa, 
lainsäädäntö vastaa kansainvälisiä standardeja ja siinä on säädetty kaikki turvallisen 
investointiprosessin kannalta tarpeelliset suojamekanismit, kuten suoja kansallistamista ja 
pakkolunastusta vastaan, sijoittamisen vapaus sekä verolliset etuudet. Venäjän 
investointilainsäädännössä olevat rajoitukset vaikuttavat voimakkaasti ulkomaisten 
sijoittajien oikeusasemaan. Näiden rajoitusten täsmällisyys määrittelyn ja 
toteuttamismekanismin osalta ovat kuitenkin edistäneen investointilainsäädännön tervettä 
kehitystä Venäjällä. Ennen investointien suorittamista ulkomaisten sijoittajien on hyvä 
tuntea investointimaan lainsäädäntö ja oikeuskäytännöt. Siinä mielessä Venäjän 
lainsäädäntö on antanut selkeän kuvan ulkomaisten investointien tilasta ja 
mahdollisuuksista Venäjällä. Oikeuskäytännön osalta on todettava, että 
arbitraatiotuomioistuimet ovat antaneet ulkomaisia investointeja suojaavia ratkaisuja vero- 
ja tullilainsäädännön soveltamisasioissa
246
. Toisaalta, on kiistämätöntä, että venäläisessä 
investointiympäristössä on omia huomioon otettavia ominaisuuksiaan sekä lainsäädännön 
että käytännön puolella – viimeksi mainittuun ei otettu kantaa tässä tutkielmassa. 
Tietoisuus näistä ominaisuuksista on hyvän investointisuunnitelman osa, jonka avulla 
investoinnit Venäjälle ovat mahdollista ja kannattaa tehdä. 
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